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Stratejik Yonetim Arastirmalart Dergisi
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OZET

Bu ¢aligmanin amaci stratejik yonetimim ilkogretim
okullarmnin yonetiminde uygulanma diizeylerini,
okul yoneticilerinin ve stratejik plan komisyonunda
gorevli 6gretmenlerin algilarina gore belirlemektir.
Konuyla ilgili alan arastirmasi kapsam icindeki
okullarda gerceklestirilmistir. Arastirma verileri
online anket yontemiyle elde edilmistir. Elde edilen
veriler giivenirlik, frekans, bagimsiz t testi ve
Anova istatistiksel test yOntemleriyle analiz
edilmistir. Sonuglar, stratejik yonetimin okullarda
uygulanma diizeyinin uygulayicilarin goérevlerine,
cinsiyetlerine, yaslarina ve mesleki tecriibelerine
gore degisiklik gosterdigini, planlama, uygulama ve
kontrol degiskenini yoneticilerin dgretmenlerden
daha yiiksek algiladigini, uygulama degiskenini
kadinlarin erkeklerden daha yiiksek algiladigim
gostermektedir. Stratejik yonetim bir zorunluluktan
¢ok bir gereklilik olarak goriilerek &zellikle
planlama asamasinda paydas. katilimma &nem
verilmeli, okuldaki siire¢ il ve ilge  yOnetimi
tarafindan desteklenmeli, Orgiitsel performansi
iyilestirmeyi hedefleyen, siirh kaynaklar etkili ve
verimli kullanmay1 saglayacak bir stratejik yonetim
stireci hayata gegcirilmelidir.

Anahtar Kelimeler: Stratejik Yo6netim, Egitim
Orgiitleri, Yonetim.

ABSTRACT

The aim of this study is the application of levels of
strategic management in the management of
primary schools; to determine according to the
perceptions of school administrators and teachers in
the strategic planning commission. Field researches
on the subject was carried out in'schools within the
scope. Research data were obtained by online
survey method. Obtained data were analyzed with
reliability, frequency, independent t test and Anova
statistical test methods. The results show that the
level of implementation of strategic management in
schools varies according to the duties, gender, age
and professional experience of the practitioners.
They also demonstrate that the administrators
perceive the planning, implementation and control
variable higher than the teachers, and the women
perceive the implementation variable higher than
the men. Strategic management should be seen as a
necessity rather-than a necessity. Adding to this,
stakeholder participation ~ should be given
importance especially at the planning stage. The
process in the school should be supported by the
provincial and district administration. A strategic
management process should be implemented that
aims to improve organizational performance and to
ensure effective and efficient use of limited
resources.

Keywords: Strategic Management, Educational
Organizations, Management
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1. Giris

Cevresel degisiklikler bir¢ok sektdrde oldugu gibi egitim sektoriinde de degisime uyumu
zorunlu kilmaktadir. Bu zorunluluk egitim kurumlarinda stratejik yonetim ihtiyacin
arttirmaktadir. Egitim Orgiitleri de diger orgiitler gibi ¢evrelerinde gergeklesen degisimlere
duyarsiz kalmamakta ve varligim1 siirdiirebilmek i¢in degisime uyum saglamaya
calismaktadir. Toplumu teknolojik ve ekonomik olarak en iist seviyeye ¢ikaracak olan insan
faktoriiniin en iyi sekilde yetistirilmesi gorevini iistlenen okullarin de§isimin hizi ve
kapsamiyla rekabet edebilecek diizeyde donanimli olmasi gerekmektedir. Teknolojideki
hizli gelismelerin, dngdriilemeyen kriz donemlerinin ve toplumsal hayattaki degisimlerin
olusturdugu gelecege yonelik belirsizliklerin 6nceden kestirilmesi, Orgiitiin i¢indeki ve
disindaki tim unsurlariyla bitiinsel olarak ve uzun donem odakli degerlendirilmesi
gerekmektedir. Belirsizligi en aza indirerek gelecegi sekillendirmek isteyen orgiitler stratejik
yonetim anlayisini benimseyerek hedefe en dogru yoldan gitmeyi tercih etmektedir.

Stratejik yonetim, faydalar1 bilinmekle birlikte i¢ dinamikleri ve dis ¢evre unsurlarini
dikkate alarak faaliyette bulunmay1 ve degisimin Onciisii olmay1 gerektirdiginden, 6zellikle
merkezi yonetimin agir bastig1 biirokratik yapilarda kolay uygulanabilen bir siire¢ degildir.
Stratejik hedefler dogrultusunda yapinin ve insan kaynaginin degisiminin saglanmasi, kit
kaynaklarin optimum diizeyde kullanilmasi, iletisim ve koordinasyonun etkili olmasi
stratejik yonetim siirecini etkili kilacaktir.

Ticari isletmelerin bliylik dlgiide kullandigr stratejik yonetim gilinlimiizde kar amaci
giitmeyen kamu orgiitlerinde de kullanilmaktadir. Milli Egitim Bakanligina bagl okullar
2003 yilindan bu yana stratejik plan hazirlamaktadir. Ancak 6nceden belirlenmis amaglara |
ulagsmak icin sadece stratejik planin hazirlanmasi yetmemekte, stratejik yonetimin tiim
boyutlartyla uygulanmasi gerekmektedir. Cevreden etkilenen ve ¢evreyi etkileyen agik bir
sistem olan okullardan degisimi ongorerek gevresel kosullar1 hesaba katan misyon, vizyon
ve stratejiler gelistirmesi beklenmektedir.

2. Kavramsal Cerceve
Bu boliimde stratejik yonetimin tanimi, 6nemi, tarihgesi, unsurlari ve egitim orgitlerinin
stratejik yonetimi ile ilgili kavramsal ¢erceveye yer verilmistir.

2.1. Strateji Kavram

Bu kisimda strateji kavrami, tanimi, 6nemi ve tarihgesi seklinde tanitilmistir.
2.1.1. Stratejinin Taninu

Strateji kelimesinin sozliikk anlami izlenecek yol, bir ulusun ya da toplulugun barista ya
da savasta benimsedigi politikalara destek vermek amaciyla politik, ekonomik, psikolojik ve
askeri giigleri bir arada kullanma bilimi ve sanatidir (TDK So6zliik, https://sozluk.gov.tr/).
Kelime kokeni itibariyle Yunancadir ve savas sanati anlamina gelmektedir (Feurer &
Chaharbaghi, 1997, s. 59). Askeri terminolojiden alinarak yonetim disiplininde kullanilan
strateji kavrami yOnetim alaninda, orgiitiin tepe yoneticileri tarafindan gerceklestirilen,
gelecege yon veren kararlarin uygulanmasi stirecidir. Bu siire¢ alt diizeydeki yoneticilere
rehberlik etmek ve kaynaklarin en uygun kullanimi ile Orgiitiin amaglarini toplumun
amaclariyla uyumlastirmaktir. Strateji dinamik bir kararlar toplulugudur. Bu kararlar
rakiplerin faaliyetlerini de inceleyerek amaglara ulagmak icin belirlenen, nihai sonuca
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odaklanan, uzun dénemli kararlardir (Ulgen & Mirze, 2020, s. 26). Ekonomik ya da siyasi
alandaki faaliyetler dolayli olarak insanlarin refahini, talep ve egilimlerini etkiledikleri i¢in

giiniimiizde strateji psikolojik, sosyal, iktisadi, askeri ve idari konular1 da kapsamaktadir
(Gtiglii, 2003, s. 66-67).

Strateji, fark yaratmaktir. Paydaslarin tercihlerindeki degisimi goérmek, calisma
diizenindeki degisiklikleri algilamak ve rakiplerin sunamayacag farkli yararlar
sunabilmektir (Simsek & Aydogan, 2000, s.116). Diger bir ifadeyle strateji orgiitiin disinda
gerceklesen olaylar, riskler, tehdit ve tehlikelerle sahip oldugu kaynaklar arasindaki
karsilastirmalardir. Orgiitiin neyi basarmak istedigini, nasil basarmak istedigini ve gelecekte
nerede olmak istedigini iceren karar ve faaliyetler biitiinli olarak strateji, yoneticilerin
orgiitsel vizyonuyla yakindan iligkilidir (Eres, 2004, s. 22).

Diinyadaki geligsmeler, gelecegi daha karigik ve kaotik bir yapiya biiriindirmektedir.
Siirekli ve dngoriilemeyen sekilde degisen bir ¢evrede orgiitleri kaliplagmis ve kat1 yonetim
yaklagimlar1 ile yonetmek zordur. Bu baglamda orgiitiin gelecekteki Ongoriillemeyen
belirsizliklere hazirlanmasi, kendine bir rota ¢izmesi ve bir strateji belirlemesi oldukca
onemli goriinmektedir. Orgiitiin kisa ve uzun donemli amaclarini basarili bir sekilde
gerceklestirmeleri segecekleri strateji ile miimkiindiir (Akdemir, 2017, s. 6). Stratejiler,
belirli bilgilere sahip olarak ya da bilgilerin yetersiz oldugu ileri derecedeki belirsizlikler
altinda yapilir.

Strateji uzun donemli hedefleri ve bunlara nasil ulagilacagini gosteren, istenilen sonuglara
ulagsmada amacli davranislara rehberlik eden bir niyet beyanidir (Armstrong, 2017, s. 28).
Isletmenin stratejisi hedeflere ulagmak iizere her alanda aldig1 tedbirleri ve her tiirlii aracin ||
kullanilmasini igermektedir (Akdemir, 2017, s. 5). Orgiitiin amag yoniinde hareket tarz1 olan

strateji  Orglitlin nereye ve nasil gitmek istedigine iligkin sorulara cevap vermeye
calismaktadir. Orgiitlerin en 6nemli sorunlarindan biri kisa ve uzun dénemli amaglara nasil
ulasilacagidir. Orgiit yoneticilerinin basarili olmasi da segilecek ve uygulanacak olan
stratejilerle gergeklestirilmektedir. Orgiitii, olmasi istenen yere gotiirecek olan stratejilerin
kullanilmasi stratejik yonetimi gerektirmektedir.

2.1.2. Stratejinin Onemi ve Tarihcesi

Kiiresellesme ve teknolojik gelismelerle rekabet sartlarinin degismesi stratejik yonetimin
onemimi artirmaktadir. Stratejiler belirsizlik ortaminda oOrgiitiin istenilen amaclara
ulagmasini saglar. Secilen stratejiler orgiitiin diinyaya bakis acisinin bir ifadesidir. Strateji
orgiitiin cevreyle etkilesim kurmak, biitiinlesmek, degisime uyum saglamak ve degisimi
yonetmek yoniinde siirekli bir arayis icinde olmasini gerektirmektedir. Yalniz orgiitler degil,
amaci olan bir birey de bu amaca hangi yoldan ne sekilde ulasacagini diistindiigiinde
stratejinin alanina girmis bulunmaktadir (Asgin, 2002, s. 4).

Tarihi siireg i¢inde strateji kavrami gesitli degisim asamalar1 gegirmistir. Ilk olarak askeri
bir terim olarak kullanilan strateji anlayisinin temelini olusturan kavramlarin ¢ogu 20.
yizyilin ilk yarisinda gelistirilmistir.  1930’larda  Frederick Taylor’un verimlilik
konusundaki ¢alismalari ile Ikinci Diinya Savasindan sonra orgiitlerin {iretim anlayisindan
talep odakli anlayisa donlismeleri buna ornektir. 1970’11 yillarda isletmeler stratejik is
birimleriyle ve stratejik planlama faaliyetleriyle o©ne ¢ikmaktadirlar. 1980’lerde
arastirmacilar ve isletmeciler {istiin performansin tek basina strateji ve orgiit 6zellikleri ile
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aciklanamayacagini ve rekabet ve sektor analizini fark ettiler. (Feurer & Chaharbaghi, 1997,
S. 63; Cubukgu, 2018, s. 64).

2.2. Stratejik Yonetim Kavramm

Bu béliimde stratejik yonetim kavrami, tanimi, 6nemi, unsurlari, siireci ve egitim
orglitlerinde uygulanis1 bakimlarindan agiklanmaistir.

2.2.1. Stratejik Yonetimin Tanimi

Gliniimiizde birgok yoneticinin, 6zellikle de iist diizey yoneticilerin, gilinlik yonetim
sorumluluklar1 yaninda, orgiitlerin gelecegini sekillendirme, gelecegi yoOnetebilmek
sorumluluklarina da sahip olmalar1 gerektigi agiktir. Bu baglamda orgiitiin tiim stratejistleri,
gelecegin istendigi bigimde olabilmesine yonelik stratejiler gelistirmek ve uygulamakla
yiikiimliidiirler (Ulgen & Mirze, 2020, s.38). Stratejik yonetim orgiitlerin degisime iliskin
olarak, giiclii ve zayif yonleri ile sahip oldugu kaynaklar ¢ercevesinde karar vermelerine
yonelik bir siirectir (Glingér & Kutlu, 2018, s. 306). Stratejik yonetim ¢evrenin siirekli bir
hareket ve akis halinde oldugu var sayimina dayanmakta ve orgiitiin bu hareketlilige uyum
saglamasi gerektigini vurgulamaktadir (Stoney, 2001, s. 30).

Stratejik yonetim 1970’1i yillarda 6zel sektorde uygulanmaya baslamis, 1990’11 yillarda
yasanan ekonomik krize bir ¢6ziim olarak kamu kurumlarinda da stratejik yonetimin
uygulanmasi giindeme gelmistir. Ozel sektor gibi kamu sektoriinde de gelecegi tasarlamak,
dis cevreyi kontrol etmek, degisime uyum saglamak ve degisimi ydnetmek kontrol
edemedigi belirsizlik ve risklere hazirlikli olmak ve kit kaynaklarin optimum kullanimini
saglamak gerekliligi stratejik yonetimin uygulanmasini gerekli kilmaktadir (Taner, 2015, s.
34).

Stratejide 6nemli olan, kaynaklarin rakiplere karsi nasil kullanilacagi diger bir ifadeyle
rakiplerinden hangi rekabet avantaji ile farklilagacagidir. Bu kararlar1 vermelerine yardimci
olmak i¢in ydneticilerin, orgiitiin ve rakiplerinin deneyimlerini degerlendirmek i¢in nesnel
bir yola ihtiyaglar1 vardir ve ardindan bu degerlendirme gelecek vizyonu ile
iliskilendirilmektedir. Stratejik yonetimin diger yonetim yaklagimlarindan en farkli yonii
orgiitiin degisime cevap verme kapasitesini korumak ve stratejik se¢imler dogrultusunda
rutin isleri yeniden yonlendirmektir. Bu baglamda stratejik yonetim, ¢evredeki beklendik ve
beklenmedik degisimlere karsi stirekli uyum ve proaktif tepkiler siirecidir (Hatten vd., 1978,
s. 593; Stoney, 2001, s. 30).

Eren’e (2018, s. 18) gore stratejik yoOnetim, stratejilerin planlanmasi i¢in gerekli
arastirma, inceleme, degerlendirme ve secim c¢abalar1 ile planlanan bu stratejilerin
uygulanabilmesi i¢in Orgiit i¢i her tiirlii yapisal ve motivasyonel tedbirlerin alinarak
yiiriirlige konmasi, daha sonra da stratejilerin uygulanmadan 6nce amaglara uygunluk
acisindan bir defa daha kontrol edilmesini kapsayan ve igletmenin iist diizey kadrolarinin
faaliyetlerini ilgilendiren siirecler toplamdir. Orgiitlere gelecege doniik dinamik bir bakis
acis1 saglamasi acisindan stratejik yonetim Orgiit i¢i siireclerin yaninda orgiit dis1 ¢evreye
yogunlasan, {list kademe yonetim tarafindan planlanan, kaynaklarin i¢ ve dis degisimlere
kars1 etkili bir sekilde yonetilmesini gerektiren bir siirectir (Akdemir, 2017, s. 8-9).

Stratejik yonetimin her bir agamasi {ist diizey yoneticilerin dikkat ve sorumlulugundadir.
Orgiitiin tiim kaynaklarin1 planlayan, orgiitleyen, karar veren ve kontrolii saglayan kisiler
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olarak tiist diizey yoneticiler orgiitiin basarili olmasini saglayan ya da basarisiz olmasina
neden olan stratejistler olarak dnemli bir role sahiptir. Bu roller yerel ve kiiresel diisiinceyi
sentezleyerek kiiresel rekabetten geri kalmamak, bir ekibin pargasi olurken ayni zamanda
bireysel olmak ve merkezden uzaklagsmadan merkezilesmek suretiyle stratejik yonetim
stireglerini yerini getirmektir (Besler, 2003, 5.77).

Stratejik yonetimin farkli yonlerine deginen bir¢ok taniminin ortak noktasi sorumlulugu
iist yonetimde olmak iizere, ¢evreyi analiz etmek, rakiplere lstiin gelmek ve rakiplere
ragmen ilerlemek, degisimi ve gelisimi yonetmek, gelecegi ongdrmek ve sekillendirmektir.
Stratejik yonetimden sorumlu olan iist yoneticiler kisa vadeli amaglar1 goz ardi etmeden
uzun vadeli amaglara yonelmektedir. Stratejik yonetim Orgiitii acik bir sistem olarak
gormekte ve Orglit amaglariyla toplumun ¢ikarlarini bir biitiin olarak degerlendirmektedir
(Dinger, 1998, s. 36-38). Ust diizey yoneticiler, stratejik yonetim sisteminde cevrede
meydana gelen ve orgiitli ilgilendiren gelismeleri 6nceden tahmin ederek gelecege yonelik
etkin stratejik kararlar vermekte ve rakiplerine gore daha giiclii duruma ge¢mektedirler
(Karakaya, 2004, s. 228).

Stratejik yonetim Orgiitiin uzun vadeli amaglarina ulasabilmesi i¢in bilgiyi dogru ve etkin
kullanmasiyla iliskilidir. Bu nedenle stratejik yonetimde cevresel bilgilerin kullanilmasi
gereklidir. I¢ ve dis ¢evredeki degisimin, risk ve belirsizliklerin, kaynak ve yeteneklerin
bilinmesi ve orgiitiin uyum ve degisiminin saglanmasi gerekmektedir (Erol, 2017, s. 7 &
Kosinova vd., 2016, s.25). J

Stratejik yonetim temelde rasyonel ve biitiinlesmis bir planlama siirecidir. Stratejik
yonetim ile stratejik planlamanin ayni ya da farkli kavramlar oldugu iizerinde yazarlarm ||
ortak bir gorilisii bulunmamaktadir. Baz1 yazarlara gore stratejik planlama daha dar kapsamli
olup stratejik yonetimin bir pargasidir (Ozgiir, 2004, s. 4). Kanis & Songiir (2015, s. 27-28),
stratejik yonetimin stratejik planlamadan ibaret olmadigini ve aradaki belirgin farka ragmen
0zellikle kamu uygulamalarinda birbirinin yerine kullanildigini ifade etmektedir. Buna
karsilik stratejik planlama bir¢ok yazar tarafindan stratejik yOnetimin yerine
kullanilmaktadir (Akdemir, 2018, s. 4).

2.2.2. Stratejik Yonetimin Onemi

Degisim giliniimiiz orgiitlerinin degismeyen bir unsurudur. Cevrede meydana gelen
degisimlere hem daha duyarli olmak hem de bu degisimlere yonelik proaktif bir tavir
gelistirmek durumunda kalan orgiitler belirsizlik ve istikrarsizlik karsisinda karar alma
stireclerini stratejik bir hale getirmek zorunda kalmaktadir. Cagin gerekliliklerine uyum
saglama zorunlulugu orgiitleri her zaman teyakkuzda olmaya ve olaylara stratejik bir bakis
acistyla bakmaya zorlamaktadir. Dolayisiyla orgiit yonetiminin bir strateji dogrultusunda
yiriitilmesi degisen sartlara uyumu kolaylastirmaktadir. Genel olarak yonetim kavrami,
orgiitleri belirlenmis amaglara ulastirmak i¢in gerekli planlar1 yapmak, uygulamak, strateji
gelistirmek ve sonuglart degerlendirmektir. Stratejik yoOnetim ise mevcut durumu
degerlendirerek degisimin yaratacag: riskler ve firsatlar 1s181inda orgiitiin yeteneklerini ve
zaylf yonlerini dikkate alarak orgiitiin gelecekte olmak istedigi yere ulagsmasini
saglamaktadir (Torlak ve Altunisik, 2018, s. 49-50).

Stratejik yonetim, genel yOnetim silirecinin bir pargasi oldugundan ondan ayri olarak
diistiniilmemelidir. Bununla birlikte stratejik yonetim, iist dlizey yoneticilerin ilgilendigi
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0zel, oncelikli, onemli ve kritik bir yonetim alanin1 kapsar. Stratejik yonetim; uzun donemli
biiyiikk hacimli sonuglarla ilgili yonetim tlirline bakar. Bu yOnetim tipi, giinliik olagan
faaliyetler ile ilgili yonetim tipinden istiindiir. Stratejik yonetim alani birgok belirsizligi
tagidigindan, genel yoOnetim siirecine gore Onceliklidir. Cilnkii bu belirsizlikler
coziimlenmeden basar1 elde edilemeyecegi icin faaliyete gegmenin bir anlami olmayacaktir.
Bu cercevede stratejik yonetim sistemi, yonetici kavraminin i¢eriginin zenginlestirilmesi ile
ona komsu kavramlardan; stratejist, girisimci ve liderlik gibi kavramlarin 6ne ¢iktig1 bir
yonetim yaklagimidir.

Stratejik yonetim degisken ve riskli bir ¢evrede orgiitlerin yoniinii bulmalarini saglayarak
uzun vadede varliini siirdiirmesini saglar. Gliniimiizde her tiir ve biiyiikliikteki orgiitlerin
basarili olabilmeleri gelecegi karsilayabilmelerine degil gelecegi sekillendirebilmelerine
diger bir ifadeyle stratejik olarak yonetilmelerine baglhdir.

2.2.3. Stratejik Yonetim Unsurlart ve Siireci

Orgiit stratejisi ve politikast olusturulurken uzun vadede ulasilmak istenen hedefleri
belirten ifadelere vizyon denir. Vizyon orgiitiin gelecegi gdérmesi ve gelecekte nerede olmak
istedigini belirten orgiit stratejisinin dayandigi temel bir unsurdur. Orgiitlerin amaci
olabildigince uzun 6miirlii olmaktir. Bu baglamda vizyon, orgiitii gelecege tasiyan, belirli
araliklarla gézden gecirilen, yenilenen ve calisanlarla paylasilan bir stratejik yonetim
unsurudur (Aktas, 2015, s. 2).

Misyon bir orgiitii digerlerinden ayiran ve ne tiir bir 6rgiit oldugunu tarif eden varlik
sebeplerinin ifadesidir. Toplumun degerlerine uygun olarak bazi fonksiyonlar: yerine
getirmek Orgiitlere birtakim misyonlar yiikler. Her orgilit misyonunu acik bir sekilde |
tanimlayarak paydaslara iletmelidir (Giiglii. 2003, s. 76). Amag, ulagilmak istenen sonug ve
maksattir. Orgiit amaglar 6rgiitii gelecekte olmak istedigi yere ulastirmak iizere kaynaklarin
diizenlenmesi ve isletme stratejilerine kaynaklik eden temeldir (Aktas, 2015, s.2).

Stratejik yonetim, orgiitleri agik sistem olarak degerlendirmekte ve orgiit gevresi tizerinde
odaklanmaktadir. Orgiitlerin tek basina olmamas: ve kendisini gevreleyen sartlar icinde
yasamast, orgiitlerin cevreleriyle birlikte ele alinmasini gerektirmektedir. Orgiitiin teknoloji
cevresinin siirekli degisiyor olmas1 orgiitii etkilemekte ve nasil sekillenecegini
belirlemektedir. Degisen dis ¢evre kosullarinin belirsiz ve dngoriilemez olusu, ¢evresel firsat
ve tehditlerin degigkenligi stratejik yonetimde karar almada temel unsuru olusturmaktadir
(Gugli, 2003, s. 71, 76).

Stratejik yonetimin ilk asamasi stratejik planlamadir. Planlama, amaglarin hedeflerin ve
bunlar1 gerceklestirmeyi saglayacak yontemlerin belirlenmesi ve ulagilmak istenen noktaya
varmak i¢in gerekli adimlarin 6nceden diizenlenmesidir. Orgiit, 6zellikle bu asamada rekabet
ortaminda zayif ve gii¢lii yanlarini, ¢evredeki firsat ve tehditleri, degisimi ve rakiplerin
stratejilerini ve sahip oldugu kaynaklar1 etkin kullanmasi gerektigini belirlemesi gerekir.
Ulasilmak istenen yer belirlendikten sonra orgiitiin dis ¢evresinin, ¢evreyle olan bagini ve
yerini, Orgiitiin sahip oldugu kaynak ve yetenekleri iceren bir durum analizi yapilmasi
gerekmektedir. (Arikboga, 2010, s. 30-31; Taner, 2015, s. 34-35). Stratejik planlama kadar
amagclara ulasmay1r gerceklestirecek mekanizmalarin islerlik kazanmasina yonelik
uygulamalar yapmak stratejik yonetimin ikinci agamasini olusturmaktadir. Bu cercevede
belirlenen ve uygulanmasina karar verilen stratejiler kurum kiiltiiriiyle biitiinlestirilerek ve
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paydaslarla paylasilarak yiiriitiilmektedir. Planlama ile uygulama asamalar1 arasinda bag
kurmak, uygulamalarin planlananla karsilastirmasini yapmak ve siirecin faaliyetlerini
degerlendirmek {iist diizey yonetim tarafindan yapilmasi gerekmektedir. Stratejik kontrol
asamas! uygulamanin planlamaya gore isleyip islemediginin izlendigi asamadir (Ulgen &
Mirze, 2004; Taner, 2015, s. 35). Giiglii bir stratejiye sahip olan orgiitleri dinamik ve siirekli
degisim i¢inde olan ¢evreye uyum saglayabilecek esneklikteki stratejilerle kontrol diginda
degisen kosullara daha hizli uyum saglayabilmekte ve degisimi kontrol edebilmektedirler.

2.2.4. Egitim Orgiitlerinde Stratejik Yonetim

Ozel sektorde oldugu gibi kamu sektdriinde de orgiitiin etkili ve verimli olmasi,
kaynaklarin israf edilmemesi esastir (Acar, 2003, s. 7-8). Bu ¢er¢evede katilimcilik, hesap
verebilirlik ve seffafligin geregi olarak egitim orgiitlerinde 2003 yilindan itibaren stratejik
yonetim anlayisi benimsenmistir. Kamu mali yOnetiminin isleyisini ve mali kontrolii
diizenlemek amaciyla ¢ikartilan 5018 sayili Kamu Mali Yonetimi ve Kontrol Kanununun 9.
maddesinde; “Kamu idareleri; kalkinma planlari, programlar, ilgili mevzuat ve
benimsedikleri temel ilkeler cercevesinde gelecege iliskin misyon ve vizyonlarinm
olusturmak, stratejik amaclar ve Olciilebilir hedefler saptamak, performanslarin1 dnceden
belirlenmis olan gostergeler dogrultusunda oOlgmek ve bu silirecin izleme ve
degerlendirmesini yapmak amaciyla katilimci yontemlerle stratejik plan hazirlarlar”
denilmektedir (MEB, 2010, s. 9). Bu baglamda 4 yil siireyle hazirlanan stratejik plan 2019-
2023 yillarin1 kapsayacak sekilde merkez ve tasra teskilati birimleri tarafindan hazirlanmis
ve stratejik eylemler belirlenmistir (MEB, 2019, s. 1).

Egitim 6gretim isinin okullarda yapiliyor olmasi okullar1 egitim sisteminin stratejik bir [
parcas1 yapmaktadir. Biiyiikk cogunluk tarafindan egitimin temeli olarak kabul edilen ve
ilkogretim olarak adlandirilan ilkokul ve ortaokullar egitimin niteligini artiracak stratejiyi
gelistirmek ve uygulamak durumundadir (Fidan & Baykul, 1994, s. 12). Okullarda stratejik
yonetimin bagarili bir sekilde uygulanmasi diger kademedeki egitim sistemlerini ve
dolayisiyla tiim toplumu ve toplumun gelecegini yakindan ilgilendirmektedir (Yenipinar vd.,
2016, s. 10).

3. Stratejik Yonetim Alan Arastirmasi
3.1. Arastirmanin Tanitimi
3.1.1. Konu ve Alan Tanitimi

Biitlin isletmelerde oldugu gibi kamu kurumlarinda da gelecege yonelik gelismeleri
ongormek, planlamak ve yonetmek igin stratejik yonetim Onemli bir hale gelmistir.
[Ikdgretim okullarinda stratejik ydnetimin uygulanma siirecine iligkin stratejik planlama,
uygulama ve kontrol, kaynaklarin verimli ve etkin kullaniminin saglanmasi agisindan biiyiik
oneme sahiptir. Bu kapsamda Karabiik ilindeki ilkogretim okullarinda stratejik yonetim
uygulamalarinin durumu degerlendirilmistir.

3.1.2. Arastirmanin Amaci

Bu aragtirmanin amaci Karabiik ilindeki ilkdgretim okullarinda gdérev yapan yoneticilerin
ve stratejik planlama komisyonunda goérev yapan Ogretmenlerin stratejik yOnetimin
uygulanmasina iliskin algilarinin tespit edilmesidir. Bu kapsamda arastirmanin alt amaglari
stratejik yonetimin uygulanma diizeyini, 6gretmenlerin ve yoneticilerin stratejik yonetimle
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ilgili algilarii1 ve bu algilar1 arasinda anlamhi bir iliski bulunup bulunmadigini tespit
etmektir.

3.1.3. Arastirmanin Ozgiinliigii, Kapsami ve Stnirllig

Bu calisma oOzellikle kamu ilkokullarinda ve ortaokullarinda stratejik yonetimin
uygulanma siirecini belirlemeyi amaclayan az sayidaki ¢alismadan biri olmasi nedeniyle
onemlidir. Bu arastirma Karabiik ilindeki ilkokul ve ortaokullarin yer aldigi ilkdgretim
okullarmi kapsamaktadir. Bu kapsamda, ¢alismaya dahil edilen katilimcilar bu okullarda
gorev yapan yoneticiler ve stratejik plan komisyonunda gorevli 6gretmenlerle sinirh
tutulmustur.

3.1.4. Arastirmanmin Hipotezleri

Hi. ilkdgretim okullarinda stratejik yonetimin uygulanma diizeyleri yonetici ve 6gretmen
algilarina farklilagmaktadir.

H2. Yoneticilerin ve 6gretmenlerin stratejik yonetimin ilkdgretim okullarinda uygulanma
diizeyine iligskin goriisleri arasinda anlaml farklilik vardir.

Hs. Yonetici ve Ogretmenlerin stratejik yonetimin ilkogretim okullarinda uygulanma
diizeyine iliskin goriisleri arasinda cinsiyet, yas, 6grenim durumu, yoneticilik kidemi ve
ogretmenlik kidemine gore anlamli farklilik vardir.

4. Yontem
4.1. Arastirmanin Tiirii

Bu arastirmada genel olarak durum nedir sorusuna cevap aranan (Sigman, 1994, s. 161) |
tanimlayict aragtirma tiirii kullanilmistir. Bu tiir arastirmalarda ileriye doniik tahminler
yapmak ve oneriler gelistirmek de miimkiindiir (Kurtulus, 2004, s. 252-253).

4.2. Arastirmanin Evren ve Orneklemi

Arastirmanin evreni, Karabiik ilindeki ilkdgretim kademesinde gorev yapan okul
midiirleri, miidiir yardimcilar1 ve stratejik plan komisyonunda gorevli 6gretmenlerden
olusmaktadir. Bu ¢ercevede evrende, 2021-2022 Ogretim yilinda kapsam icindeki 35
ilkdgretim okulunda bir miidiir, en az bir miidiir yardimeis1 ve stratejik kurulda bulunan iki
ya da daha fazla 6gretmen bulunmaktadir. Buna gore arastirmanin evreni yaklasik 250
ogretmenden olugsmaktadir (karabuk.meb.gov.tr). Bu sayiy1 temsil eden 6rneklem miktari,
%95 giiven araliginda 132°dir. Arastirma stirecinde stratejik plan komisyonunda ¢alisan 164
Ogretmenle online anket gergeklestirilmistir.

4.3. Verilerin Analizi

Arastirmada Yenipmnar (2014, s. 155-160) tarafindan gelistirilen Stratejik Yonetimin
Okullarda Uygulanma Diizeyini Olgme Olgegi kullamlmistir. Arastirmada online anket
yontemiyle elde edile veriler frekans analizi, glivenirlik, bagimsiz t testi ve Anova testi
kullanilarak analiz edilmistir.
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4.4. Bulgular
4.4.1. Demografik Ozelliklere Tliskin Bulgular

Arastirmada elde edilen verilerin analizi sonucu ulagilan bulgular; demografik 6zellikler,
giivenirlik testi ve hipotez testleri olmak tizere {i¢ boliimde asagida sunulmustur.

Katilimeilara iligkin bilgiler Tablo 1’de verilmistir:

Tablo 1

Yénetici ve Ogretmenlerin Demografik Ozellikleri

Boyutlar Ozellikler Say1 %

Cinsiyet Kadmn 96 58
Erkek 68 42

Egitim Lisans 146 89
Yiiksek Lisans 18 11

Doktora 0 0

Gorev Ogretmen 84 51
Yonetici 80 49

Yas 25-34 34 20
35-44 60 37

45-54 57 35

55-64 13 8

Yoneticilik Deneyimi 1-10 y1l 36 22
11-20 yil 32 20

21 y1l ve iizeri 12 8

Ogretmenlik Deneyimi 1-10 y1l 40 25
11-20 y1l 56 34

21-30 yil 56 34

31 yil ve lizeri 12 7

Bu okuldaki ¢aligma siiresi 4 yildan az 76 46
5-9 yil 63 48

10-15 yil 23 14

16 y1l ve {izeri 2 1

Tablo 1’de goriildiigii iizere; katilimcilarin %581 kadin, %89’u lisans diizeyinde egitime
sahip, %51°1 6gretmen, %37’s1 35-44 yas aralifinda, %42’si 10 y1l ve daha fazla yoneticilik
deneyimine sahip, %75°1 10 yildan fazla 6gretmenlik deneyimine sahip, %46°s14 yil ve daha
az siiredir ayn1 okulda calistiklar1 anlasilmaktadir.

4.4.2. Giivenirlik Analizlerine Iliskin Bulgular

Olgegin giivenirligi ii¢ boyuta iliskin olarak cronbach alpha testiyle analiz edilmistir.
Tablo 2°de de goriilecegi lizere sonuglar istenen sinirlar igerisindedir.

Tablo 2

Arastirmada Kullanilan Olcegin Giivenirlik Analizi

Boyutlar Crombach a Giivenirlik
Stratejik Planlama 0,970 Cok Yiiksek
Stratejik Uygulama 0,826 Yiiksek
Stratejik Kontrol 0,854 Orta
Olgegin Giivenirligi 0,936

Arastirmada kullanilan 6lgegin ifadelerinin puan araliklar1 ve degerlendirmeleri Tablo
3’te verilmistir.
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Tablo 3
Olgek Ifadelerini Degerlendirme Tablosu
Secenekler Puanlar Puan Araligi Degerlendirme

Higbir Zaman 1 1,00-1,79 Cok Diisiik
Nadiren 2 1,80-2,59 Diisiik
Ara Sira 3 2,60-3,39 Orta
Cogunlukla 4 3,40-4,19 Yiiksek
Her Zaman 5 4,20-5,00 Cok Yiiksek

Katilimcilarin stratejik yonetimin planlama, uygulama ve kontrol temel siireglerine iliskin
algilarmin ortalamalar1 incelendiginde; stratejik planlama silireci (x=3,94), stratejik
uygulama siireci (x=3,85) ve stratejik kontrol siireci (x=3,92) oldugu saptanmistir. Buna gore
arastirma kapsaminda ele alinan stratejik yonetim sisteminin {i¢ temel siirecine yoOnelik
faaliyetlerin yiiksek diizeyde gerceklestigi anlagiimaktadir.

4.4.3. Fonksiyonel Degiskenlere Iliskin Bulgular

Stratejik yonetim sisteminin temel siireclerindeki ifadelere iliskin degerlerin arastirma
kapsamina incelenen boyutlarina gore en yiiksek ve en diisiik degerleri asagida sunulmustur.
Stratejik planlama boyutuna iliskin degerler Tablo 4’te sunulmustur.

Tablo 4
Stratejik Planlama Boyutunun Aldig: Degerler Tablosu

ifadeler Ortalama p Sonug
Stratejik amaglari belirleme siirecine tiim paydaslar katilir 3,46 ,000 P<0,05 Kabul
Planlamada matematik-istatistik yontemler kullanilir 3,77 ,044 P<0,05 Kabul
Gelecekle ilgili yeterli 6l¢tide tahminler yapilir 3,73 ,001 P<0,05 Kabul
Stratejik alternatiflerden uygun olanlar segilir 4,14 ,005 P=0,05 Sinirda Anlamli
Okulun stratejileri ile Gist yonetimin stratejileri uyumludur 4,19 ,005 P=0,05 Sinirda Anlamli
Okulun stratejik amaglar1 ¢alisanlar tarafindan benimsenir 3,77 ,053 P>0,05 Kabul Edilmedi
Okulun misyonu biitiin ¢alisanlar tarafindan benimsenir 4,07 ,006 P<0,05 Kabul
Stratejik amaglar agik ve gergekgidir 4,23 ,060 P>0,05 Kabul Edilmedi
Stratejik amaglar yillik periyoda indirgenir 4,15 ,001 P<0,05 Kabul
Cevresel belirsizliklere karsi planda esneklik olusturulur 3,92 ,003 P<0,05 Kabul

Amag belirlemeye paydaslarin katilimi, sayisal yontemlerin kullanimi, tahminleme
yapildigi, misyonun paylasildigi, periyodik amaglar benimsendigi ve esnek planlama
yapildigr ile ilgili alternatif hipotezler kabul edilmistir. Buna karsin stratejik amaclarin
calisanlarca benimsendigi ve ger¢ek¢i amaglarla 1ilgili alternatif hipotezler kabul
edilmemistir. Ayrica uygun alternatiflerin se¢imi ve stratejik amaglarin hiyerarsik uyumu ile
ilgili hipotezlerin sinirda anlamlilik diizeyinde oldugu saptanmustir.

Stratejik yonetimin stratejik uygulama boyutuna iligskin degerler Tablo 5’te sunulmustur.
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Tablo 5

Stratejik Uygulama Boyutunun Aldigi1 Degerler Tablosu

Ifadeler Ortalama p Sonuc
Okul yonetimi stratejik uygulamalara hazirdir 3,85 ,000  P<0,05 Kabul
Okulun stratejik amaglar1 agiklanir 3,55 ,000  P<0,05 Kabul
Calisanlar, gerekli faaliyet ve sorumluluklari yerine getirirler 3,90 ,006  P<0,05 Kabul
Stratejik Planlama ile diger islevlerin koordinasyonu saglanir 3,82 ,007  P=0,05 Sinirda Anlaml
Okul kiltiirii stratejiyle uyumlastirilir 3,73 ,000 P=0,05 Smirda Anlaml
Faaliyetlere yonelik taktikler belirlenir 4,01 ,024  P<0,05 Kabul
Yoneticiler stratejiler konusunda bilgilidirler 414 ,070 P>0,05 Kabul Edilmedi
Stratejik amaglara uygun ortak degerler olusturulur 4,01 ,000  P<0,05 Kabul
Okul midiriiniin liderligi 6nemli rol oynar 451 ,060 P>0,05 Kabul Edilmedi
Uygulamada tecriibeye ve sistematik analize 6nem verilir 3,96 ,000  P<0,05 Kabul
Okul miidiriiyle diger personel arasinda is birligi vardir 4,03 ,000  P<0,05 Kabul
Planlanan faaliyetlere kaynak tahsis edilir 2,51 ,000  P<0,05 Kabul

Yonetimin stratejik uygulamalara katilimi, stratejik amaglarin agiklanmasi, faaliyet ve
sorumluluklarin ¢alisanlar tarafindan yerine getirilmesi, taktiklerin belirlenmesi, tecriibeyle
birlikte sistematik analizlere 6nem verilmesi, tim calisanlarin is birligi yapmasi ve
faaliyetlere kaynak tahsis edilmesi ile ilgili alternatif hipotezler kabul edilmistir.
Yoneticilerin strateji konusunda bilgi sahibi olmalar1 ve miidiiriin liderliginin rolii ile ilgili
alternatif hipotezler kabul edilmemistir. Stratejik planlama ile diger islevlerin
koordinasyonunun saglanmasi ve stratejilerin okul kiiltiiriiyle uyumlastirilmasi ile ilgili J

alternatif hipotezler ise sinirda anlamlilik diizeyindedir. ) 74?\\\
.. . .. e g {/ ‘ A

Stratejik yonetimin stratejik uygulama boyutuna iliskin degerler Tablo 6’da sunulmustur. {{ \n, ] |

\ N /]

Tablo 6 N& DY/

Stratejik Kontrol Boyutunun Aldigi Degerler Tablosu

ifadeler Ortalama p Sonug
Stratejiler hedefler 6l¢iilebilir hedefler haline getirilir 3,84 ,013 P<0,05 Kabul
Okul kendi stratejik siireclerini degerlendirir 4,07 ,051 P>0,05 Kabul Edilmedi
Calisanlart motive edecek odiillendirme sistemi vardir 3,10 ,000 P<0,05 Kabul
Sonuglar basart ve kaynak kullanimi a¢isindan degerlendirilir 3,82 ,001 P<0,05 Kabul
Stratejik yonetim sonuglar1 planlamayla mukayese edilir 4,06 ,092  P>0,05 Kabul Edilmedi
Geribildirimle diizeltici, 6nleyici ve dgretici tedbirler alinir 3,84 ,000 P<0,05 Kabul
Okulun ve sistemlerin degisim i¢inde bulundugu bilinir 4,05 ,060 P>0,05 Kabul Edilmedi
Kontrol sonuglarina gore yeni stratejiler gelistirilir 3,77 ,000 P<0,05 Kabul
Okul yonetimi kendi sinirlarint bilmektedir 4,18 ,005 P=0,05 Sinirda Anlamh
Okulun amaglarina ulagsmasini zorlastiran tehditler analiz edilir 4,07 ,003 P<0,05 Kabul
Okulun amaglarina ulagsmast i¢in ¢evresel firsatlar analiz edilir 4,14 ,008  P<0,05 Kabul
Okulun giiglii yanlar1 tespit edilir 3,80 ,001 P<0,05 Kabul
Okulun gelismeye agik yanlart belirlenir 4,19 ,003 P<0,05 Kabul

Stratejik hedeflerin Olgiilebilir hedeflere doniistiiriilmesi, c¢alisanlari motive edecek
odiillendirme sistemlerinin gelistirilmesi, sonuglarin basar1 ve kaynak kullanim1 agisindan
degerlendirilmesi, diizeltici, Onleyici ve Ogretici tedbirler i¢in geri bildirim verilmesi,
sonuglara gore yeni stratejiler gelistirilmesi, amaglara ulagsmasini zorlastiran tehditlerin
analizin, ¢evresel firsatlarin analizi, giiglii yanlarin gelismeye agik yanlarin tespitine iliskin
alternatif hipotezler kabul edilmistir. Stratejik yOnetim uygulamalarinin sonuglarinin
planlamayla mukayesesi, okulun ve ilgili sistemlerin degisim i¢inde oldugunun bilinmesi ile




Cilt/Vol.: 6, Say1 /Is.: 1, Y1l / Year: 2023, Sayfa / Pages: 01-20

ilgili alternatif hipotezler kabul edilmezken, y6netimin kendi sinirlarini bilmesi hipotezinin
siirda anlamli oldugu saptanmastir.

Tablo 7

Demografik Ozelliklere Gore Degerler

Demografik Ozellikler Planlama Uygulama Kontrol
Cinsiyet Kadin ,000<0,05 ,001<0,05 ,000<0,05
Erkek ,000<0,05 ,079>0,05 ,019<0,05
Gorev Yonetici ,000<0,05 ,000<0,05 ,000<0,05
Ogretmen ,000<0,05 ,000<0,05 ,000<0,05
Yas 25-34 ,021<0,05 ,022<0,05 ,002<0,05
35-44 ,000<0,05 ,028<0,05 ,000<0,05
45-54 ,000<0,05 ,092>0,05 ,010<0,05
55-64 ,013<0,05 ,017<0,05 ,350>0,05
Yoneticilik Deneyimi 10 yildan az ,008<0,05 ,001<0,05 ,002<0,05
11-20 yil ,001<0,05 ,000<0,05 ,000<0,05
21 yildan ¢ok ,006<0,05 ,162>0,05 ,085>0,05
Ogretmenlik Deneyimi 1-10y1l ,090>0,05 ,073>0,05 ,041<0,05
11-20 y1l ,023<0,05 ,047<0,05 ,001<0,05
21-30 yil ,002<0,05 ,001<0,05 ,018<0,05
31 yil Gizeri ,067>0,05 ,128>0,05 ,002<0,05

Arastirma kapsaminda incelenen stratejik yonetimin fonksiyonel degiskenleri ile
katilimcilarin demografik 6zellikleri arasindaki analizler su sekilde 6zetlenebilir:

Katilimcilarin cinsiyetleriyle stratejik planlama (p=0,4>0,05) ve stratejik kontrol
degiskeni (p=0,9>0,05) arasinda istatistiksel olarak anlamli bir iliski saptanmamistir. Buna
karsilik stratejik uygulama degiskeni agisindan yapilan degerlendirmede (kadin 0,001)
(erkek 0,079), kadin stratejistlerin istatistiksel olarak pozitif yonlii bir farklilik gosterdigi
saptanmistir.

Katilimcilarin yonetici ve Ogretmen olmalar ile stratejik yonetimin tiim boyutlar
arasinda yiiksek diizeyde istatistiksel anlamlilik tespit edilmistir. Yoneticilerin stratejik
planlama (p=0,000), stratejik uygulama (p= 0,000) ve stratejik kontrol degiskenlerine iliskin
(p= 0,000) algilar1 daha yiiksektir. Stratejik yOnetimin tiim degiskenlerinde &gretmen
algilarinin daha diisiik oldugu goriilmiistiir (planlama p= 0,01; uygulama p= 0,09; kontrol
p= 0,03). Bu bulgular ¢ercevesinde arastirmanin ana hipotezi olan ilkogretim okullarinda
stratejik yonetimin uygulanma diizeyi yoneticiler ve 6gretmenler arasinda farklilasmaktadir
hipotezi dogrulanmaktadir.

Katilimcilarin yaslan ile stratejik yonetimin tiim boyutlarinda istatistiksel anlamlilik
tespit edilmistir. 25-34 yas grubundaki katilimcilarla 35-44 yas grubundaki katilimcilar
arasinda yiiksek diizeyde istatistiksel anlamlilik bulunmaktadir (p= 0,01<0,05), diger yas
gruplarinda istatistiksel anlamlilik bulunmamaktadir (p = 0,3>0,05). 25-34 yas grubu
katilimcilarda stratejik yonetimin uygulanma diizeyi algis1 diger biitiin yas gruplarindan
daha yiiksektir.

Katilimeilarin mesleki deneyimleri ile stratejik planlama degiskenine iligkin olarak; 11-
20 y1l aras1 deneyime sahip olan yoneticilerle stratejik planlama degiskeni algilar1 arasinda
yiiksek diizeyde istatistiksel anlamlilik oldugu saptanmistir (p=0,01). Buna karsin 21 yil ve
tizeri deneyime sahip olan yoneticin (p=0,06) ve 10 yildan daha az deneyime sahip
yoneticilerin algilariyla (p=0,08) s6z konusu degiskenler arasinda istatistiksel agidan anlamli




BOZKURT ve KARAKAYA

bir iliski olmadig1 goriilmistiir (0,06). Benzer sekilde 11-20 yil arasi deneyimi olan
yoneticilerle stratejik uygulama degiskeni algilari arasinda yiiksek diizeyde istatistiksel
anlamlilik s6z konusudur (p=0,000). Ayni1 degiskenle ilgili olarak 10 yildan daha az
deneyimi olan ve 21 yildan daha fazla deneyimi olan yoneticilerin algilari istatistiksel olarak
anlamli bulunmustur (p=0,01). Stratejik kontrol degiskeniyle 10 yildan daha az deneyimli
(p=0,02) ve 11-20 yil deneyimli yoneticilerin (p=0,000) algilar1 arasinda yiiksek diizeyde
istatistiksel anlamlilik olmasina karsin (p=0,000), 21 yildan fazla deneyimi olan (p=0,08)
yoneticilerin algilar1 arasinda istatistiksel olarak anlamlilik bulunmamaktadir.

Katilimcilarin 6gretmenlik deneyimi ile stratejik planlama degiskeni arasinda istatistiksel
olarak anlamlilik bulunmustur. 11-20 y1l deneyimli 6gretmenlerin algilar1 (p=0,0) ve 21-30
y1l deneyimli 6gretmenleri algilar1 (p=0,002) arasinda anlamlilik varken, 1-10 y1l (p=0,09)
ve 31 yildan fazla deneyime sahip olan 6gretmenlerin (p=0,06) algilar1 istatistiksel olarak
bir anlam tasimamaktadir. Ayni1 sekilde stratejik uygulama degiskeninin 11-20 y1l (p=0,02)
ve 21-30 y1l (0,002) tizeri deneyimli 6gretmenler arasinda istatistiksel olarak anlamlidir. 1-
10 y1l (p=0,07) ve 31 yildan fazla deneyimi olanlar arasinda istatistiksel anlamlilik tespit
edilememistir. Stratejik kontrol degiskeniyle ogretmenlik deneyimi arasinda istatistiksel
olarak anlamlilik tespit edilmistir. 1-10 y1l deneyimi olan 6gretmenlerin (p=0,04), 11-20 y1l
deneyimi olan 6gretmenlerin (p=0,01), 21-30 y1l deneyimi olan 6gretmenlerin (p=0,01) ve
31 yildan fazla deneyim olan dgretmenlerin (p=0,00) algilariyla kontrol degiskeni arasinda
yiiksek diizeyde istatistiksel anlamlilik tespit edilmistir.

5. Sonuc ve Oneriler

Stratejik yonetim ozel sektorde oldugu kadar kamu sektdriindeki gevresel belirsizlikleri |
dikkate alarak olusturulacak yol haritasi i¢in pusula islevi goriir. Toplumun gelecegine yon
veren Orgiitler olarak okullar, sosyal ve ekonomik gelismenin temeli olan insan yetistirme
misyonunu ¢agimn gerisinde kalmadan gergeklestirmesi gerekmektedir. Ozellikle bilim ve
teknoloji alaninda meydana gelen gelismelerin egitim sektoriinii fazlasiyla etkiledigi
bilinmektedir. Bilgi caginda 6grencilerin bilgiyi kazanmasi ve tilke refahini artiracak sekilde
kullanmas1 gereklidir. Ilkogretim ¢agindaki 6grencilere iyi bir temel kazandirmak ve basarili
bireyler olmasini saglamak stratejik yonetimin okullarda uygulanmasiyla gergeklestirilebilir.

Arastirmadan elde edilen bulgular dogrultusunda katilimcilarin stratejik yonetimin tiim
boyutlarinin ilkdgretim okullarinda yiiksek diizeyde gerceklestirildigi algisina sahip oldugu
anlagilmaktadir. ~ Stratejik  yOnetimin stratejik planlama boyutunda ydneticilerin
ogretmenlerden daha olumlu bir algiya sahip olmalar1 yonetim sorumluguna sahip olanlarin,
yonetim sorumlulugu olmayanlara gore stratejik yonetimin ilk asamasi olan stratejik
planlamaya daha fazla 6nem vermeleri ve kendi uygulamalarindan memnun olduklar
sonucu ¢ikarilabilir. Ogretmenlerin stratejik amaclarin belirlenmesi siirecine tiim
paydaglarin katildigina iliskin algilarinin diisiik olmasi kendilerini stratejik planlama
siirecinin disinda tutmalarina neden oldugu yorumu yapilabilir. Bu sonu¢ Benli ve
Yildirim’1n (2020, s. 121) ortaokullarda yaptigi stratejik yonetim arastirmasinin sonuglartyla
tutarlidir. S6z konusu arastirmada okullarin tiim paydaslar1 yeterince degerlendirmedigi,
kiiclik okullarin biiytiklere kiyasla daha fazla paydasa yer verdigi sonucu bulunmustur. Buna
gore stratejik yoOnetim uygulamasiin gelistirilmesi agisindan paydas katiliminin
cogaltilmasi gerektigi sdylenebilir. En yiiksek degere sahip ii¢ ifade olan stratejik amaglarin
acik ve gergekei olmasi, okulun stratejileri ile iist yonetim stratejilerinin uyumlu olmasi ve
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stratejik amaglarin yillik periyoda indirgenmesinin stratejik yonetim sistemini olumlu yonde
etkileyecegi ve gelistirecegi agiktir.

Stratejik yonetimin stratejik uygulama boyutunda planlarin uygulamaya gecirilmesinin
ontindeki en biiyiik engel okullara kaynak tahsis edilmemesi olarak goriilmektedir. Bu sonug
Ozer ve arkadaslarinin (2015) okullarin gelir kaynaklarmin kantin gibi kira geliri ile
bagislardan olustugu sonucunu bulan aragtirmasiyla tutarlidir. Zira biitcesi olmayan
okullarin kaynak temin etmesi merkezi yonetimi temsil eden okul miidiirlerinden
beklenmektedir. Yeterli kaynak tahsisi yapilmamas1 yonetim hiyerarsisinde giiven sorunu
yaratmakta ve stratejik yonetim kiiltiiriinii olumsuz etkilemektedir. Hizmet sektoriindeki en
onemli kamu kurumlar1 olan ve egitimin temelini olusturan ilkogretim okullarinin
yoneticilerinin liderlik 6zelliklerinin tiim stlirecte Gnemli bir paya sahip oldugu algisi stratejik
yonetimi kullanarak bir vizyon gergeklestirmesi ve i¢ ve dis cevreyle iliski kurma
kapsaminda kendisinden yliksek derecede beklenti oldugunu diisiindiirmektedir.

Stratejik yonetimin stratejik kontrol boyutunda okulun gelismeye agik yonlerinin tespit
ediliyor olmasi siirekli degismekte olan ¢evresel kosullara bagliligin bir sonucu olarak hem
yoneticiler hem de Ogretmenler tarafindan dikkate alinmaktadir. Okulu hedeflerine
ulagstiracak stratejiler belirlenirken i¢ ve dis ¢evreye uyumlu ve duyarl bir 6rgiitsel strateji
geligtirmek onemlidir (Agin, 2020, s. 310). Ancak stratejik yonetim siirecine katilanlarin
motivasyonlarini artiracak ddiillendirme sisteminin olmayisinin yeni stratejiler gelistirme
stirecini kismen aksattig1 sdylenebilir. Tiirkiye’ de egitim sistemi kat1 bir merkezi yonetime
sahiptir (Uziim & Karsh, 2013, s. 91). Yetki ve sorumluluklar1 sinirlanmis olan okullar
maddi odiilleri motivasyon araci olarak kullanma olanagina sahip degildir. Merkezkag
yonetim tarzi ile okul yonetimleri gli¢lendirildiginde stratejik yonetimin uygulanma .
diizeyini artiracak motivasyonun saglanmasi ve yeni stratejiler gelistirme ¢aligmalarinin
basarisi da artacaktir.

Demografik ozelliklerden cinsiyete gore yapilan degerlendirmede, stratejik uygulama
boyutunda kadinlarin erkeklere gore daha yiiksek diizeyde algiya sahip olduklari
goriilmektedir. Kadin stratejistlerin strateji uygulama siirecine dogal yapilar1 geregi daha
duyarl olduklar1 daha ¢ok sorumluluk aldiklar1 ve islerin yiiriitiilmesinde daha ¢ok ¢aba sarf
ettikleri seklinde yorumlanabilir. Ayrica erkeklerin fiziksel giiclerinin verdigi giivenle bu
stireci kismen hafife almalar1 da kadinlarin 6ne ¢ikmasinda bir diger unsur olabilir.

Yoneticilerin planlama, uygulama ve kontrol degiskenlerine iligkin algilarinin
Ogretmenlerden yiiksek olmasi yoneticilerin daha goriiniir ve hesap verme konumunda
olmalarindan kaynaklaniyor olabilir.

25-34 yas grubundaki katilimcilarin stratejik yonetimi uygulama diizeyi algilart diger
yaslardan daha yiiksektir. S6z konusu yas grubu goreve yeni baglayanlar1 ve goérevde ilk 10
yilinin i¢inde olanlar1 kapsamaktadir. Dolayasiyla goreve yeni baglamak ve birtakim mesleki
dezenformasyona heniiz ugramamis olmak stratejik yonetimin uygulanmasinda etkili olmus
olabilir. Katilimcilarin yaglar1 yilikseldik¢e uygulamalarin daha diisiik diizeyde algilanmasi
bu goriisii desteklemektedir. Benzer sekilde 11-20 yil mesleki deneyimi olanlarin planlama
ve uygulama degiskenlerindeki algilarinin yiiksek olmasina karsilik, 31 yildan fazla
deneyimi olanlarin kontrol degiskenindeki algilarinin yiiksek olmasi belli bir yilin iizerinde
calismis insanlarin etraflarini1 daha ¢ok kontrol etme istekleriyle aciklanabilir.
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Bu sonuglar ¢ergevesinde su dneriler getirilebilir:

Okullarda stratejik yoOnetimin tim sathalartyla angarya bir is olarak goriilmesini
engelleyecek biling diizeyinin olugsmasina katki saglayacak ¢aligmalar yapilabilir. Stratejik
yonetimde onemli bir engel olarak ifade edilen kaynak tahsisine ¢oziim saglamak {iizere
merkez yonetimlerinin destegi artirilabilir. Planlama siirecine daha ¢ok paydas katilimi
saglanabilmesi i¢in okullarin misyon ve vizyon paylasimi daha agik ve net olarak ifade
edilebilir. Ilkogretim kademesinde yapilan bu c¢alismanin sonuglari, orta ogretim
kademelerinde yapilacak caligmalarla kiyaslanarak kademeler arasindaki farklilik ve
benzerlikler tespit edilebilir. Stratejik yonetim ge¢misteki basarilarin tekrar edilmesinden
ziyade ongoriilemeyen durumlarin iistesinden gelmek ve cevre ile basa ¢ikabilmektir. Bu
amagla Orgiitlerin gesitli stratejik yonetim araglarmi etkili ve verimli kullanacak bilgi ve
biling diizeyine ulasmasi saglanabilir. Kullanilmasima karar verilen stratejik yonetim
araclariyla ilgili olarak genis bir alan aragtirmasi yapilmasi gerektiginden analizleri
gerceklestirmek ve orgiitiin uzun dénemli varligini siirdiirmesini saglayacak calismalar
yapabilecek yeterlige sahip ¢alisanlarin egitimine merkez ve tasra teskilatlarinda daha ¢ok
yer verilebilir. Stratejik yonetim siirecinin en onemli sorunlarindan biri olarak goriilen
stratejik planlarin uygulamaya gegirilememesini onlemek i¢in 6zdegerlendirme yapilarak
cevre analizleri, temel yeteneklere odaklanma, dis kaynak kullanimi, toplam kalite yonetimi
ve benchmarking gibi stratejik yonetim araclarina yonelik daha ¢ok bilimsel c¢alisma
yapilmasi tesvik edilebilir. Stratejik yonetim uygulamalarinin 6rgiitiin tamamini kapsamasi
amaciyla 6gretmenler ve yoneticiler arasindaki iletisim becerilerini artirmaya yonelik etkili
caligmalar yapilabilir. Stratejik yonetimin uygulanmasini tesvik etmek amaciyla bu siireci
basarili bir sekilde yoneten ve sonug¢ alan yonetici ve dgretmenler ddiillendirilerek diger
egitim Orglitlerine ve ¢alisanlarina 6rnek olmasi saglanabilir.
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Extended Summary

The aim of this study is the application levels of strategic management in the management
of primary schools; the aim of the study is to determine the perceptions of school
administrators and teachers in the strategic planning commission, and according to various
demographic characteristics. For this purpose, the theoretical framework of the study was
created with a literature review. The universe of the research consists of school principals,
assistant principals and teachers working in the strategic planning commission, working in
the primary education level in Karabuk. In this framework, there is a principal, at least one
vice principal and two or three teachers in the strategic board in 35 primary schools within
the scope of the 2021-2022 academic year. In schools where two assistant principals work,
both assistant principals were included in the research. All the teachers in the strategic
planning commission were included in the research. In order to collect the data in this study,
the Scale for Measuring the Application Level of Strategic Management in Schools,
developed by Yenipinar (2014, s. 155).

The general reliability of the scale was determined as 0.936. The reliability of the 10 items
constituting the strategic planning factor a=0.970; the reliability of the 12 items constituting
the application factor was found to be a=0.826 and the reliability of the control factor
a=0.854. No statistically significant relationship was found between the gender of the
participants and the strategic planning (p=0.4>0.05) and strategic control variable
(p=0.9>0.05). On the other hand, in the evaluation made in terms of the strategic | }
implementation variable (female 0.001) (male 0.079), it was determined that female
strategists showed a statistically positive difference. A high level of statistical significance //
was found between the participants being managers and teachers and all dimensions of
strategic management. Managers' perceptions of strategic planning (p= 0.000), strategic
implementation (p= 0.000) and strategic control variables (p= 0.000) are higher. Teacher
perceptions were found to be lower in all variables of strategic management (planning p=
0.01; implementation p= 0.09; control p= 0.03). Within the framework of these findings, the
main hypothesis of the research, the level of implementation of strategic management in
primary schools differs between administrators and teachers, is confirmed.

Statistical significance was determined in all dimensions of strategic management with
the ages of the participants. There was a high level of statistical significance between the
participants in the 25-34 age group and the 35-44 age group (p=0.01<0.05), while there was
no statistical significance in the other age groups (p = 0.3>0.05). The perception of the level
of implementation of strategic management in the 25-34 age group participants is higher
than all other age groups. Regarding the professional experience of the participants and the
strategic planning variable; A high level of statistical significance was found between the
perceptions of the strategic planning variable and the managers with 11-20 years of
experience (p=0.01). On the other hand, it was seen that there was no statistically significant
relationship between the perceptions of the managers with 21 years or more of experience
(p=0.06) and the managers with less than 10 years of experience (p=0.08). A statistically
significant difference was found between the teaching experience of the participants and the
strategic planning variable. There is a significant difference between the perceptions of
teachers with 11-20 years of experience (p=0.0) and those of teachers with 21-30 years of




Cilt/Vol.: 6, Say1 /Is.: 1, Y1l / Year: 2023, Sayfa / Pages: 01-20

experience (p=0.002). The perceptions of teachers with 1-10 years of experience (p=0.09)
and those with more than 31 years of experience (p=0.06) are not statistically significant.

In line with the findings obtained from the research, it is concluded that the participants
have the perception that all dimensions of strategic management are carried out at a high
level in primary schools. The fact that administrators have a more positive perception than
teachers in the dimension of strategic planning can be interpreted as that administrators give
more importance to strategic planning, which is the first stage of strategic management. This
is due to their management responsibilities and are satisfied with their own practices.

The low perception of teachers that all stakeholders participate in the process of
determining strategic goals suggests that they exclude themselves from the strategic planning
process. The biggest obstacle to the implementation of the plans in the strategic
implementation dimension of my strategic management is seen as not allocating resources
to schools. Because schools that do not have a budget are expected to provide resources from
school principals representing the central government. Failure to allocate sufficient resources
creates a trust problem in the management hierarchy and negatively affects the strategic
management culture. The perception that the leadership characteristics of the administrators
of primary schools, which are the most important public institutions in the service sector and
form the basis of education, have an important share in the whole process, indicates that
there is a high level of expectation from him in terms of realizing a vision by using strategic
management and establishing relations with the internal and external environment.

In the strategic control dimension of strategic management, identifying the aspects that

are open to improvement in the school is taken into account by both administrators and f[

teachers as a result of their Commitment to constantly changing environmental conditions.
However, it can be said that the lack of a reward system that will increase the motivation of
the participants in the strategic management process partially hinders the process of
developing new strategies.

In the evaluation made by gender, which is one of the demographic characteristics, it is
seen that women have a higher level of perception than men in the dimension of strategic
implementation. It can be interpreted that female strategists are more sensitive to the strategy
implementation process by their nature, take more responsibility and put more effort in the
execution of the work. In addition, the fact that men partially underestimate this process with
the confidence given by their physical strength may be another factor in the prominence of
women. The fact that administrators have higher perceptions of planning, implementation
and control variables than teachers may be due to the fact that administrators are more visible
and accountable.

The perceptions of the strategic management application level of the participants in the
25-34 age group are higher than the other age groups. This age group includes new recruits
and those within the first 10 years of employment. Therefore, starting a new job and not
being exposed to some professional disinformation may have been effective in the
implementation of strategic management. As the age of the participants increases, the
perception of the practices at a lower level supports this view. Similarly, the perception in
the planning and implementation is higher among those with 11-20 years of professional
experience, while the perception in the control variable is higher among those with more
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than 31 years of experience. This can be explained by the desire of people who have worked
over a certain year to control their surroundings more.

Within the framework of these results, the following recommendations can be made:

Studies can be carried out to contribute to the formation of a level of consciousness that
will prevent strategic management from being seen as a chore with all its phases in schools.
The support of central administrations can be increased in order to provide a solution to
resource allocation, which is an important obstacle in strategic management. In order to
ensure more stakeholder participation in the planning process, schools' mission and vision
sharing can be expressed more clearly. By comparing the results of this study conducted at
primary education level with the studies to be conducted at secondary education levels, the
differences, and similarities between the levels can be determined.
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OZET

Bu galismada, Kurumsal Yo6netim Endeksi’nde yer
alan 30 sirketin 2015-2021 yillar1 arasina ait verileri
ile kurumsal yonetim alt baslhklari olan Pay
Sahipleri, Menfaat Sahipleri, Kamuyu Aydimlatma
ve Seffaflik ve Yonetim Kurulu derecelendirme
puant ile finansal performans arasindaki iliski
incelenmistir. Analiz sonucunda; Pay Sahipleri ve
Yonetim Kurulu derecelendirme puani ile aktif
karhilik arasinda negatif iliski; Menfaat Sahipleri
derecelendirme puani ile aktif karhlik arasinda
pozitif iliski; Kamuyu Aydmlatma ve Seffaflik
derecelendirme puani ile aktif karlilik arasinda iliski
olmadig: tespit edilmistir.

Anahtar Kelimeler: Kurumsal Yonetim Endeksi,
Kurumsal Y6netim Derecelendirme, Dinamik Panel
Veri Analizi.

ABSTRACT

In this study, the data of 30 companies traded in the
Corporate Governance Index for the years 2015-
2021 and the relationship between the corporate
governance  subheadings  of  shareholders,
Stakeholders, Public Disclosure and Transparency
and Board of Directors rating score and financial
performance were examined. As a result of the
study; Negative relationship between Shareholders
and Board of Directors rating score and return on
assets; Positive relationship between Stakeholders
rating score and return on assets; there is no
relationship ‘between the Public Disclosure and
Transparency rating score and return on assets.

Keywords:  Corporate .~ Governance Index,
Corporate Governance Rating, Dynamic Panel Data
Analysis.
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1. Giris

Enron, Worldcom ve Parmalat gibi sirketlerde yasanan sirket skandallar1 ve 1998 Asya
ekonomik krizi finansal piyasalarin deger kaybetmesine ve yatirimcilarin zarar gérmesine
neden olmustur. Yasanan bu sirket skandallar1 ve ekonomik krizlerin kaynaginin hem 6zel
sektorde hem de kamu sektoriinde kurumsal yonetimin zayif oldugunu ortaya koymustur
(Iramani vd., 2018; Berthelot vd., 2010; Ertugrul & Hegde, 2009). Bu durum iyi kurumsal
yonetim kavraminin ne kadar 6nemli oldugunu ortaya cikararak bu konuya iliskin
farkindaligin artmasina neden olmustur (Sakarya, 2011).

Iyi kurumsal ydnetim sirketlerin, finansal kurumlarin ve piyasa biitiinliigiiniin anahtaridir.
Bu acidan iyi kurumsal yonetim ekonomik istikrarin ve finansal piyasalarin sagliginin
merkezinde yer almaktadir (Calisgkan & Icke, 2011). Kurumsal yonetim firmalarin
faaliyetlerinin kontrol edildigi, yonlendirildigi bunun yan1 sira seffafligi, hesap verilebilirligi
tesvik ederek firmanin tiim paydaslarinin ¢ikarlarini korumak i¢in olusturulan kurallar,
prosediirler ve mekanizma olarak ifade edilebilir (Javaid & Saboor, 2015; Aggarwal, 2013).

Diinya’da yasanan ekonomik kriz ve sirket skandallarina paralel olarak Tiirkiye’de de
kurumsal yonetim anlaminda degisiklikler yasanmaya baglamistir. ilk olarak uluslararasi
alanda 1999 yilinda OECD (Ekonomik Kalkinma ve Isbirligi Orgiitii) tarafindan kurumsal
yonetim ilkeleri yayinlanmis olup Tiirkiye’de ise bu orgiit tarafindan yayinlanan ilkeler
yorumlanarak 2003 yilinda SPK (Sermaye Piyasasi Kurulu) tarafindan Kurumsal Y 6netim
flkeleri yaymlanmustir. Daha sonra ise 2005 yilinda borsada islem géren sirketlerin faaliyet
raporlarinda Kurumsal Yonetim Ilkeleri’ne iliskin uyum raporlarina yer vermeleri zorunlu
tutulmustur. 2011 ve 2014 yilinda ise SPK tarafindan tekrar diizenlemeler yapilmistir. Ancak |
yapilan 2011 yili diizenlemesinde sirketlere kurumsal yonetim ilkelerine uyum zorunlu
tutulmayarak “uy ya da acikla” yaklasimi1 benimsenmesine ragmen 2014 yilinda yapilan
diizenleme teblig seviyesinde yapilarak halka acik sirketlerin kurumsal yonetim ilkelerine
uymalart zorunlu hale getirilmistir (Toraman & Abdioglu, 2008; Kartal & Budayoglu
Yilmaz, 2019).

Kurumsal yonetim anlayisina ve uygulamalaria iliskin gecgeklestirilen diizenlemelerin
kalitesi kurumsal yonetim derecelendirmesi ile gerceklestirilmektedir (Karakog vd., 2016).
Kurumsal yonetim derecelendirmesi, SPK tarafindan sirketlerin kurumsal yonetim ilkelerine
ne derece uyum gosterdiklerini ortaya koymak amaciyla bagimsiz, tarafsiz ve adil bir sekilde
degerlendirilerek siniflandirildigr faaliyetler biitiiniidiir (Diizer, 2020). Tiirkiye’de OECD
tarafindan yapilan diizenleme ile baglantili olarak Pay Sahipleri basligi, Kamuyu
Aydinlatma ve Seffaflik basligi, Menfaat Sahipleri baslig1 ve Yonetim Kurulu baglig sirasi
ile %25, %25, %15 ve %35 olarak agirliklandirilmistir.  Kurumsal yonetim anlaminda
yukarida belirtilen gelismeler sonucunda Agustos 2007 yilinda Kurumsal Yonetim Endeksi
(XKURY) olusturulmustur. Tiirkiye’de hisse senetleri Borsa’da islem goren sirketler
belirlenen kriterleri sahip olmalari halinde bu endekse dahil olabilmektedir. Bu endeksin
amact, hisse senetleri Borsa Istanbul’da Yakin izleme piyasasi, C ve D grubu haricinde islem
goren ve kurumsal yonetim derecelendirme puani 10 {izerinden en az 7 puan olan, her bir
ana baglik baglaminda ise 10 tizerinden 6,5 puan olan sirketlerin fiyat ve getiri performansini
6lgmektir. Kurumsal Yonetim Endeksi’nin ilk hesaplanmaya baslandigi 2007 yilina ait
endekste 5 sirket yer almakta iken 2022 yilinda Kurumsal Yonetim Endeksi’nde 61 sirket
bulunmaktadir (Kula & Baykut, 2014; Kayali & Dogan, 2018; Diizer, 2020).
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Bu c¢alismada genel olarak kurumsal yonetim derecelendirme puanlari ile finansal

performans arasindaki iligki aragtirllmigtir. Bu ¢alismada sirketler i¢in hesaplanan genel
kurumsal yonetim derecelendirme puanin firma performansi iizerine etkisi incelemenin
aksine kurumsal yonetim derecelendirmenin alt basliklar1 olan pay sahipleri, kamuyu
aydinlatma ve seffaflik, menfaat sahipleri, yonetim kurulu derecelendirme puanlarinin
finansal performans iizerine etkisi incelenmistir. Literatiirde, Tiirkiye baglaminda, Onalan
ve Tan (2018) 48 sirketin 2017 yilina ait genel kurumsal yonetim derecelendirme puani ile
firma performansi arasindaki iliskiye yonelik ¢calismaya ve Tiikenmez vd. (2017) tarafindan
kurumsal yonetim endeksinde yer alan 15 sirketin 2009-2014 yillar1 arasina ait verileri ile
gerceklestirilen ¢aligmalara rastlanilmistir. Bu ¢alismada ise Tiirkiye’de Kurumsal yonetim
Endeksi’nde yer alan sirketlerin 2015-2021 yillarma ait kurumsal yonetim derecelendirme
alt basliklarina iligkin puanlari ile finansal performans arasindaki iligki arastirilmistir. Bu
calismanin bahsedilen diger ¢aligmalardan farki hem calisilan y1l araliginin hem farkli analiz
yontemi ile konunun ele alinmasi ve Kurumsal Yonetim Derecelendirmenin dort alt baslig:
olan Pay Sahipleri, Kamuyu Aydinlatma Ve Seffaflik, Menfaat Sahipleri, Yonetim Kurulu
basliklarinin derecelendirme puanlarinin finansal performans {izerine etkisi incelendiginden
dolay1 diger calismalardan farklidir. Bundan dolay1, s6z konusu ¢alismanin literatiire katki
saglayacag diistiniilmektedir.

2. Literatur

Konuya iliskin gerceklestirilen literatlir taramasit sonucunda kurumsal yonetim J
derecelendirme puanlari ile ilgili farkli ¢alismalara rastlanilmistir. .

Sakarya (2011), IMKB (Bugiinkii adiyla Borsa Istanbul)’de hisse senetleri islem géren
ve ilk defa 2009 yilinda Kurumsal Ydnetim Endeksi’ne dahil olan 11 sirketin kurumsal
yonetim derecelendirme puaninin ilaninin hisse senedi getirisi {izerine etkisi incelemistir.
Analiz sonucunda kurumsal yonetim derecelendirme puaninin hisse senedi getirisini pozitif
yonde etkiledigini ayrica kurumsal yonetim derecelendirme puanlarinin duyurulmasi
oncesinde ve sonrasinda bu endekste yer alan sirketlerin hisse senetlerinden anormal getiri
elde edebilecekleri tespit edilmistir.

Vintila ve Gherghina (2012), calismalarinda Newyork Borsasi, NASDAQ ve NYSE
Amex Borsasi’'nda islem goren 155 sirketin 2011 yilmma ait kurumsal yonetim
derecelendirme alt baglik puanlari ile firma performansi arasindaki iligkiyi arastirmislardir.
Arastirma sonucunda kurumsal yonetim derecelendirme alt baslik puanlari ile firma
performansi arasinda negatif iliski oldugunu bulmuslardir.

Yenice ve Dolen (2013), Kurumsal yonetim Endeksi’nde bulunan firmalarin kurumsal
yonetim derecelendirme puanlarinin hisse senedi degerleri lizerine etkisini arastirmislardir.
Calismada, 2007-2011 yillar1 arasinda bu endekste yer alan sirketlerin verisinden
yararlanmiglardir. Kurumsal yonetim derecelendirme puanlarinin agiklama tarihinden 30
giin once ve 30 giin sonraki hisse senedi degerleri esas alinarak kurumsal yonetim
derecelendirme puanlari ile karsilastirilmistir. Arastirma sonucunda; kurumsal yonetim
derecelendirme puaninin hisse senedi degerleri {izerine etkisinin oldugunu ortaya
konulmustur.

Kula ve Baykut (2013), calismalarinda 47 sirketin 2013 yilina ait verileri yardimi ile
kurumsal yonetim derecelendirme notunun piyasa degeri iizerine etkisini arastirmislardir.
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Analiz sonucunda; kurumsal yonetim derecelendirme puaninin karlilik ve piyasa degeri
tizerinde olumlu etkisinin oldugunu tespit etmislerdir.

Aksu ve Aytekin (2015), calismalarinda 50 sirketin 2009-2014 yillar1 arasina ait kurumsal
yonetim derecelendirme puanlarinin hisse senedi getirilerine etkisini arastirmislardir. Analiz
sonucunda, arastirmaya dahil edilen sirketlerin bu puanlari agiklama Oncesindeki hisse
senedi getirileri ile agiklandiktan sonraki hisse senedi getirileri lizerinde 2009 ve 2014
yillarinda anlamli farkliliklarin oldugunu ortaya koymuslardir.

Javaid ve Saboor (2015), Pakistan Kara¢i Borsasi’nda islem goren 58 tekstil sirketinin
2009-2013 yillar1 arasina ait kurumsal yonetim derecelendirme puanlarmin firma
performansi iizerine etkisini incelemislerdir. Arastirma sonucunda; genel derecelendirme
puaninin aktif karlilik ve 6z sermaye karlilig1 iizerine pozitif etkisinin bulundugunu;
kurumsal yonetim derecelendirme alt baglik puanlarindan biri olan yonetim kurulu, sahiplik
yapist ve seffaflik alt bagliklart ile aktif karlilik ve 6z sermaye karlilig1 arasinda pozitif iliski
bulundugunu ortaya koymustur.

Karakog vd. (2016), Kurumsal Yonetim Endeksi’nin hesaplandigi 2007 yilindan itibaren
islem goren 5 siketin 2007-2014 yillar1 arasina ait verileri yardimiyla finansal performanslari
ve kurumsal yonetim derecelendirme puanlart Gri Iliskisel Analiz yontemi ile
karsilastirilmistir. Arastirma sonucunda endekste yer alan sirketlerin kurumsal yonetim puan
siralamasi ile finansal performans siralamasi arasinda baglantinin olmadigini tespit
etmislerdir.

Wahyudin ve Solikhah (2017), Hindistan Borsasi’nda islem goren 88 sirketin 2008-2012
yillart arasina ait kurumsal derecelendirme puaninin firma performansi lizerine etkisini |
incelemislerdir. Arastirma sonucunda, kurumsal yonetim derecelendirme puanimnin aktif
karlilik ve 6z sermaye karlilig1 tizerine pozitif etkisinin bulundugunu ortaya koymuslardir.

Tiikenmez vd. (2017), calismalarinda BIST Kurumsal Yonetim Endeksi’nde yer alan ve
finansal sektorde faaliyet gdstermeyen 15 sirketin 2009-2014 donemine ait kurumsal
yonetim derecelendirme puaninin alt basliklari pay sahipleri, menfaat sahipleri, kamuyu
aydinlatma ve seffaflik ve yonetim kurulu puanlarinin finansal performans tlizerine etkisini
arastirmislardir. Arastirmada ROA (aktif karlilik) ve Tobin Q oranlarini finansal performans
degiskeni olarak kullanmiglardir. Analiz sonucunda kamuyu aydinlatma ve seffaflik
puaninin ROA {izerine negatif etkisinin oldugunu; pay sahipleri ve menfaat sahipleri
puaninin Tobin Q oranmi pozitif etkiledigini; kamuyu aydinlatma ve seffaflik puaninin ise
Tobin Q oranini negatif yonde etkiledigini ortaya koymuslardir.

Sakarya vd. (2017), 2011-2015 yillar1 arasinda Borsa Istanbul’da islem goren ve
Kurumsal Yonetim Endeksi’nde yer alan 58 sirketin verileri ile kurumsal yonetim
derecelendirme puani duyurulariin hisse senedi getirileri tizerine etkisini aragtirmiglardir.
Analiz sonucunda, kurumsal yonetim derecelendirme puanimin hisse senedi getirileri
tizerinde negatif etkisinin bulundugunu tespit etmislerdir.

Kayali ve Dogan (2018), Kurumsal Yo6netim Endeksi’nde yer alan ve imalat sektdriinde
faaliyet gosteren sirketlerin 2012-2016 yillar1 arasina ait verileri yardimi ile kurumsal
derecelendirme puanimin finansal basari iizerindeki etkisini arastirmiglardir. Arastirma
sonucunda kurumsal yonetim derecelendirme puani yiikseldikge sirketlerin iflas ihtimalini
azalttigini ortaya koymuslardir.
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Onalan ve Tan (2018), ¢alismalarinda Kurumsal Yénetim Endeksi’nde yer alan 48

sirketin 2017 yilina ait verileri ile kurumsal yonetim derecelendirme puaninin piyasa degeri
tizerine etkisini arastirmislardir. Caligmanin bagimsiz degiskeni genel olarak hesaplanan
derecelendirme puanidir. Analiz sonucunda; derecelendirme puaninin piyasa degerini pozitif
yonde etkiledigini ortaya koymuslardir.

Arora ve Bodhanwala (2018), Bombay Borsasi’nda islem goren 407 sirketin 2009-2014
yillar1 arasina ait verileri yardimi ile kurumsal yonetim derecelendirme puani ile firma
performansina arasindaki iliskiye yonelik ¢calismanin sonucunda aktif karlilik ve pay basina
kazang ile kurumsal yonetim derecelendirme puani arasinda iliski bulunmadigini ortaya
koymuslardir.

Bu caligmada Kurumsal Yonetim derecelendirmenin alt basliklar1 olan Pay Sahipleri,
Kamuyu Aydinlatma Ve Seffaflik, Menfaat Sahipleri Ve Yonetim Kurulu basliklarinin
derecelendirme puanlar ile finansal performans o6lgiitii olan aktif karlilik arasindaki iliski
incelenmistir.

3. Metodoloji
3.1. Veri Seti ve Degiskenler

Bu c¢alismada Kurumsal Yonetim Endeksi’nde (XKURY) yer alan ve finansal olmayan
30 sirketin 2015-2021 yillart arasma ait verileri yardimiyla kurumsal yOnetim
derecelendirme alt baglik puanlart ile finansal performans arasindaki iliski arastirilmaktadir.
Kurumsal Yo6netim Endeksi’nde 2022 yili itibari ile 61 sirket islem gormektedir. Aragtirma
veri setinde yer alan sirket sayisinin belirtilen sayidan az olmasinin nedenleri; sirketlerin
endekse dahil olma yillarinin farkli olmasi ve diger sirketlerin finansal alaninda faaliyet
gosteren sirketler olmasidir. S6z konusu ¢alismanin veri setinde yer alan sirketlerin kurumsal
yonetim derecelendirme puanlari sirket internet sayfasinda yer alan kurumsal yonetim
derecelendirme raporlarindan elde edilmistir. Aragtirma veri setinde yer alan sirketlerin
finansal performanslarina ait verilerine ise Finnet Mali Analiz programindan ulagilmistir.

Calismada kullanilan bagimli, bagimsiz ve kontrol degiskenleri ile agiklamalar1 Tablo
1’de verilmistir.

Tablo 1

Degiskenler ve A¢iklamalari

Bagimh Degisken Aciklama

Aktif Karlilik (ROA) Net Kar/Toplam Aktif

Bagimsiz Degiskenler Aciklama

Pay Sahipleri (PAYSAHIP) Pay Sahipleri baslig1 derecelendirme puan
Kamuyu Aydmlatma ve Seffaflik (KAMUAYDIN) IlfjaTILJyu Aydinlatma ve Seffaflik derecelendirme
Menfaat Sahipleri (MENFAAT) Menfaat Sahipleri derecelendirme puani

Yonetim Kurulu (YONKUR) Yonetim Kurulu derecelendirme puant

Kontrol Degiskenleri Aciklama

Isletme Biiyiikliigii (SIZE) Toplam Aktiflerin Logaritmasi

Kaldirag Oran1 (KALDRC) Toplam Borg/Toplam Aktif

Tablo 1’ gore; calismanin bagiml degiskeni Aktif Karlilik (ROA), bagimsiz degiskenleri
ise Pay Sahipleri derecelendirme puanmi1 (PAYSAHIP), Kamuyu Aydinlatma ve Seffaflik
(KAMUAYDIN) derecelendirme puani, Menfaat Sahipleri (MENFAAT) derecelendirme
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puani ve Yonetim Kurulu (YONKUR) derecelendirme puanidir. Kontrol degiskenleri ise
isletme biiytikliigii (SIZE) ve kaldirag oran1 (KALDRAC) dur.

Bu calismada Dinamik Panel Veri Analizi yontemi ile kurumsal yonetim derecelendirme
alt baslik puanlarinin firma performansi iizerine etkisi incelenmistir. Arastirmada dengeli
panel veri seti kullanilmistir. Caligmanin analizinde kullanilan model soyledir:

ROAit= B0 + B1(ROAit—1) + B2PAYSAHIPit + B3KAMUAYDINit + BAMENFAATit
+ BSYONKURIt + B6SIZEit + B7KALDRCit + pit

3.2. Tammlayia Istatistikler

Arastirma modelinde yer alan degiskenlere iligkin tanimlayici istatistikler Tablo 2’de
verilmigtir.

Tablo 2

Tammlayic Istatistikler

Gozlem

Degiskenler Sayisi Ortalama Std. Sap. Min Max
ROA 210 047 074 -.354 .326
PAYSAHIP 210 91.841 4.733 78.03 98.18
KAMUAYDIN 210 95.289 3.714 81.1 99.01
MENFAAT 210 95.95 5.245 75.35 99.81
YONKUR 210 91.631 2.951 81.49 96.67
SIZE 210 9.809 .709 8.175 11.102
KALDRC 210 5814 1979 1471 .9978

Tablo 2’de verilen bilgilere gore; Kurumsal Yonetim Endeksi’nde yer alan ve arastirma
veri setine dahil edilen sirketlerin aktif karlilig1 ortalama %4.7, Pay Sahipleri derecelendirme
puani ortalama 91.84, Kamuyu Aydmlatma ve Seffaflik derecelendirme puani ortalama
95.28, Menfaat Sahipleri baslig1 derecelendirme puani ortalama 95.95, Yonetim Kurulu
derecelendirme puani ortalama 91.63, Kaldirag oran1 ortalama %58, Oz Kaynak/Toplam
Borg orani ortalama %96.3tiir.

3.3. Korelasyon Tablosu

Tablo 3’te bagimli ve bagimsiz degiskenlere ait korelasyon tablosu verilmistir.
Tablo 3

Korelasyon Tablosu

ROA PAYSAHIP KAMUAYDIN MENFAAT YONKUR SIZE KALDRC

ROA 1

PAYSAHIP -0.120 1

KAMUAYDIN  0.0187 0.550*** 1

MENFAAT 0.123 0.473%** 0.671*** 1

YONKUR -0.0115  0.555*** 0.685*** 0.681*** 1

SIZE 0.150*  0.262*** 0.553*** 0.390***  0.187** 1

KALDRC -0.291***  0.200** 0.248*** 0.248***  0.336*** 0.156* 1

K01, *¥*: %5, *: %10 anlamliligl ifade etmektedir.

Tablo 3’e gore arastirma modelinde yer alan Pay Sahipleri derecelendirme puani
(PAYSAHIP), Kamuyu Aydinlatma ve Seffaflik (KAMUAYDIN) derecelendirme puant,
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Menfaat Sahipleri (MENFAAT) derecelendirme puani bagimsiz degiskenleri ve isletme
biyiikliigii (SIZE) ve kaldirag oran1 (KALDRAC) kontrol degiskenleri arasinda Gujerati
tarafindan referans alinan %70’in lizerinde korelasyona rastlanmamistir. Bundan dolay1
arastirma degiskenleri arasinda ¢oklu dogrusalliga neden olabilecek bir durum s6z konusu
degildir.

3.4. Analiz

Bu calismada Kurumsal Yonetim Endeksi’nde (XKURY) yer alan ve finansal olmayan
30 sirketin 2015-2021 yillar1 arasina ait verileri yardimiyla kurumsal yonetim
derecelendirme alt baslik puanlar ile finansal performans arasindaki iliski incelenmistir.
Kurumsal yonetim derecelendirme alt baslik puanlari ile finansal performans arasindaki
iliskiyi tespit etmek igin Arellano ve Bond iki Asamali Genellestirilmis Momentler
Tahmincisi kullanilmustir.

Bu c¢alismada Arellano ve Bond (1991) tarafindan gelistirilen iki asamali (two-Step)
dinamik panel veri analiz yontemi kullanilmistir. Bu yonteme, N’nin biiyiik olmadigi ya da
zaman boyutunun yatay kesit boyutundan kiigiik oldugu durumlarda tercih edilmektedir.
Ayrica bu yontemde bagimli degiskenin birinci dereceden farki modele ara¢ degisken olarak
dahil edilmekte ve genellestirilmis en kiigilk kareler yontemi ile tahmin
gerceklestirilmektedir (Tatoglu, 2020). Bu baglamda, mevcut donemin karliligt gecmis
donemin karliligin1 etkilediginden dolayr aktif karliligin gecikmeli degeri arastirma J
modeline dahil edilerek daha etkin bir sonu¢ alinmak istendiginden bahsedilen analiz
yontemi tercih edilmistir.

Tablo 4

Arastirma Modeline Iliskin Analiz Sonuclar:

ROA Coef. Stand. Hata t-value p-value Sig.
L.ROA (-1) 1.173 0.545 2.15 0.032 w*
PAYSAHIP -0.012 0.005 -2.29 0.022 w*
KAMUAYDIN 0.003 0.005 0.68 0.498

MENFAAT 0.017 0.006 3.04 0.002 il
YONKUR -0.009 0.004 -2.58 0.010 **
SIZE 0.048 0.017 2.83 0.005 el
KALDRC -0.003 0.001 -3.93 0.000 il
Wald 36.99

P Value 0.000

AR (1) -1.8828

P Value 0.059

AR (2) 1.6125

P Value 0.1068

Sargan 3.362

P Value 0.499

K01, *¥*: %5, *: %10 anlamlilign ifade etmektedir.

Tablo 4’te kurumsal yonetim derecelendirme alt baslik puanlari ile finansal performans
arasindaki iliskiye yonelik gerceklestirilen dinamik panel veri analizi sonuglarina yer
verilmistir. buna gore Aktif karlilik oraninin (ROA) gecikmeli degeri (L.ROA) bagimli
degisken aktif karliliktaki degisimi (1.173, p value: 0.032) agiklamaktadir. Pay sahipleri
(PAYSAHIP) alt baslik puani ile aktif karlilik arasinda negatif'iliski (-0.012, p value: 0.022);
Kamuyu Aydinlatma ve Seffaflik (KAMUAYDIN) alt baslik derecelendirme puani ile aktif
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karlhilik arasinda iliski olmadigir (0.003, p value: 0.498); Menfaat Sahipleri alt baslik
derecelendirme puani ile aktif karlilik arasinda pozitif ve anlaml iligski (0.017, p value:
0.002); Yonetim kurulu alt bagligi derecelendirme puani ile aktif karlilik arasinda negatif ve
anlamlr iligki (-0.009, p value: 0.010) oldugu tespit edilmistir. Ayrica kontrol degiskenleri
olan SIZE (Toplam Aktifin Logaritmasi) ile aktif karlilik arasinda pozitif ve anlamli iliski
(0.048, p value: 0.005); kaldirag orani ile aktif karlilik arasinda negatif ve anlamli iligki (-
0.003, p value: 0.000) oldugu tespit edilmistir.

Aragtirma modeline iligskin gerceklestirilen spesifikasyon testlerine gore; Wald istatistigi
anlamli olup modeli olusturan bagimsiz degiskenlerin bagimli degiskenleri acgikladigi
goriilmiistiir. Otokorelasyon testi sonucunda birinci mertebeden negatif korelasyon
s6zkonusu iken (-1.8828, p value: 0.059<0.1) ikinci mertebeden otokorelasyon olmadigi
(1.6125, p value: 0.1068) tespit edilmistir. Buna gore arastirma modelinin analizinde
beklenildigi gibi birinci dereceden negatif korelasyonunun oldugu goriilmiistiir. Ayrica
arastirma modelinde de ikinci mertebeden otokorelasyonun varliginin olmamasi
genellestirilmis momentlerin etkin oldugunu gostermistir. Sargan testi sonucunda ise
modelin tahmini i¢in kullanilan ara¢ degiskenlerin gecerli oldugunu yani degiskenlerin icsel
oldugunu gostermistir.

4. Sonug¢

Bu ¢alismada Kurumsal Yonetim Endeksi’nde (XKURY) islem goren sirketlerin 2015-
2021 willarma ait yillik verileri kullanilarak kurumsal yonetim alt baslik derecelendirme
puanlar ile finansal performans arasindaki iligki incelenmistir. Arastirmada aktif karlilik
(ROA) bagimli degisken; Pay Sahipleri alt baghigi derecelendirme puani, Kamuyu |
Aydinlatma ve Seffaflik alt baslig1 derecelendirme puani, Menfaat Sahipleri alt basligi
derecelendirme puani, Yonetim Kurulu alt basligi derecelendirme puani bagimsiz
degiskenler; SIZE (Toplam Aktifin Logaritmasi) ve Kaldirag Orani ise kontrol degiskeni
olarak kullanilmstir.

Analiz sonuglarina gore; Pay Sahipleri alt baghigi derecelendirme puani ile aktif karlilik
arasinda negatif iliski bulundugu tespit edilmistir. Buna gore, Pay Sahipleri alt basliginin
derecelendirme puaninda meydana gelen degisim aktif karlilifin azalmasina neden
olmaktadir. Bu sonu¢ Vintila ve Gherghina (2012) ¢alismasi tarafindan da
desteklenmektedir. Kamuyu Aydinlatma ve Seffaflik alt baslhig1 derecelendirme puani ile
aktif karlilik arasinda iliski olmadigi bulunmustur. Bu sonuca gore, Kamuyu Aydinlatma ve
Seffaflik alt baslhigi derecelendirme puaninda meydana gelen degisim aktif karlilikta
degisime neden olmayacaktir. Elde edilen sonug literatiir tarafindan da desteklenmektedir.
Bu baglamda, Arora ve Bodhanwala (2018) Kamuyu Aydinlatma ve Seffaflik alt baslhigi
derecelendirme puani ile aktif karlilik arasinda iliski bulunmadiginin kanitidir. Menfaat
Sahipleri alt baslik derecelendirme puani ile aktif karlilik arasinda pozitif iliski bulundugu
tespit edilmistir. Buna gore, Menfaat Sahipleri alt baglik derecelendirme puaninda meydana
gelen degisim aktif karlili§i olumlu yonde etkileyecektir. Bu sonug, Javaid (2015) ¢alismasi
Menfaat Sahipleri alt baslik derecelendirme puani ile aktif karlilik arasinda pozitif iligki
bulundugunun kanitidir. Yonetim kurulu alt baglhigi derecelendirme puani ile aktif karlilik
arasinda negatif iliski oldugu goriilmiistiir. Bu baglamda, Yonetim kurulu alt bashigi
derecelendirme puaninda meydana gelen degisim aktif karlilifin azalmasina neden
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olabilmektedir. Bu sonug, Vintila ve Gherghina (2012) c¢alismas1 tarafindan
desteklenmektedir.

Bu calisma Tiirkiye’de Kurumsal Yonetim Endeksi’nde islem goren 30 sirketin 2015-
2021 yillarina ait verilerini kapsadigindan farkli y1l araliklar1 ve bu endeks igerisinde yer
alan finansal sirketler de ayr1 bir veri seti olusturularak ya da finansal ve finansal olmayan
sirketler arasinda karsilastirma yapilarak cesitlendirildiginde farkli sonuglar elde edilmesi
muhtemeldir. Ayrica, ¢alismada finansal performans olgiitii olarak yanlizca aktif karlihigin
kullanilmas1 bu calismanin kisitin1 olusturmaktadir. ileriki calismalarda farkli finansal
performans Olgiitlerinin kullanilmas1 da farkli sonuglarin elde edilmesine imkan
saglayabilecektir. Bu agidan sonraki ¢aligmalara 151k tutmasi beklenmektedir.
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Extended Summary

The corporate scandals in companies such as Enron, Worldcom and Parmalat and the
1998 Asian economic crisis caused the financial markets to depreciate and the investors to
suffer. It has been revealed that the source of these company scandals and economic crises
Is the weak corporate governance in both the private and public sectors. This situation has
revealed how important the concept of good corporate governance is and has led to an
increase in awareness of this issue.

Good corporate governance is key to companies, financial institutions and market
integrity. In this respect, good corporate governance is at the center of economic stability
and the health of financial markets. Corporate governance can be expressed as the rules,
procedures and mechanism created to protect the interests of all the stakeholders of the
company by promoting transparency and accountability as well as controlling and directing
the activities of the companies.

In parallel with the economic crisis and company scandals in the world, changes have
begun to occur in terms of corporate governance in Turkey. First, corporate governance
principles were published by the OECD (Organization for Economic Development and
Cooperation) in the international arena in 1999, and in Turkey, the principles published by
this organization were interpreted, and the Corporate Governance Principles were published
by the CMB (Capital Markets Board) in 2003. Later, in 2005, companies listed on the stock
exchange were required to include compliance reports regarding Corporate Governance
Principles in their annual reports. In 2011 and 2014, revisions were made by the CMB. . '
However, although the 2011 regulation did not require companies to comply with corporate f
governance principles, a “comply or explain” approach was adopted, the regulation made in
2014 was made at the communiqué level, making it mandatory for publicly traded companies
to comply with corporate governance principles

The quality of the regulations regarding the corporate governance understanding and
practices is achieved by the corporate governance rating. Corporate governance rating is the
whole of the activities in which the companies are evaluated and classified independently,
impartially and fairly in order to reveal the extent to which they comply with the corporate
governance principles by the CMB. In connection with the regulation made by OECD in
Turkey, the titles of Shareholders, Public Disclosure and Transparency, Stakeholders and
Board of Directors have been weighted as 25%, 25%, 15% and 35%, respectively. As a result
of the above-mentioned developments in terms of corporate governance, the Corporate
Governance Index (XKURY) was created in August 2007. Companies whose stocks are
traded in the Stock Exchange in Turkey can be included in this index if they meet the
specified criteria. The purpose of this index is to determine the price and performance of
companies whose stocks are traded on Borsa Istanbul except for the Close Watch market, C
and D groups, with a corporate governance rating of at least 7 points out of 10, and 6.5 points
out of 10 in the context of each main heading. To measure return performance. While there
were 5 companies in the index of 2007, when the Corporate Governance Index was first
calculated, there are 61 companies in the Corporate Governance Index in 2022,

In this study, the relationship between corporate governance ratings and financial
performance was examined. In addition, different from the effect of the general corporate
governance rating calculated for the companies on the company performance, the
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shareholders, public disclosure and transparency, stakeholders, and board of directors ratings
of the corporate governance rating were examined.

The relationship between corporate governance rating subheading scores and financial
performance is investigated with data of 30 non-financial companies in the Corporate
Governance Index (XKURY) for the years 2015-2021. As of 2022, 61 companies are traded
in the Corporate Governance Index. The reasons why the number of companies in the
research dataset is less than the specified number; the fact that companies have different
years of inclusion in the index and other companies are companies operating in the financial
field. The corporate governance rating scores of the companies included in the data set of
the aforementioned study were obtained from the corporate governance rating reports on the
company website. The financial performance data of the companies included in the research
data set were obtained from the Finnet Financial Analysis program.

The dependent variable of the study is Return on Assets (ROA), and the independent
variables are the Shareholders rating score (PAYSAHIP), Public Disclosure and
Transparency (KAMUAYDIN) rating score, Stakeholders (MENFAAT) rating score and
Board of Directors (YONKUR) rating score. The control variables are firm size (SIZE) and
leverage ratio (KALDRAC). In this study, the effect of corporate governance rating sub-
heading scores on firm performance was examined with the dynamic Panel Data Analysis
method. Balanced panel data set was used in the research.

In this study, the relationship between corporate governance rating sub-heading scores
and financial performance was examined with the help of the data of 30 non-financial
companies included in the Corporate Governance Index (XKURY) for the years 2015-2021.
The Arellano and Bond Two-Stage Generalized Moments Estimator was used to determine
the relationship between corporate governance rating sub-heading scores and financial
performance.

The two-step dynamic panel data analysis method developed by Arellano and Bond
(1991) was used in this research. This method is preferred when N is not large or the time
dimension is smaller than the cross-section dimension. In addition, in this method, the first-
degree difference of the dependent variable is included in the model as an instrumental
variable and estimation is made with the generalized least squares method (Tatoglu, 2020).
In this context, since the profitability of the current period affects the profitability of the past
period, the lagged value of the return on assets is included in the research model and a more
effective result is desired, and the mentioned analysis method is preferred.

According to the results of the analysis conducted on the relationship between corporate
governance rating sub-heading scores and financial performance, there is a negative
relationship (-0.012, p value: 0.022) between the Shareholders (PAYSAHIP) sub-heading
score and the return on assets; There is no relationship between Public Disclosure and
Transparency (KAMUAYDIN) subtitle rating score and asset profitability (0.003, p value:
0.498); A positive and significant relationship between Stakeholders subtitle rating score and
return on assets (0.017, p value: 0.002); It has been determined that there is a negative and
significant relationship (-0.009, p value: 0.010) between the rating score of the sub-title of
the board of directors and the return on assets. In addition, a positive and significant
relationship between the control variables SIZE (Log of Total Assets) and return on assets
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(0.048, p value: 0.005); It has been determined that there is a negative and significant
relationship (-0.003, p value: 0.000) between leverage ratio and return on assets.

According to the specification tests carried out for the research model; Wald statistic is
significant, and it is seen that the independent variables that make up the model explain the
dependent variables. As a result of the autocorrelation test, it was determined that while there
was a first-order negative correlation (-1.8828, p value: 0.059<0.1), there was no second-
order autocorrelation (1.6125, p value: 0.1068). Accordingly, in the analysis of the research
model, it was observed that there was a first-order negative correlation as expected. In
addition, the absence of second-order autocorrelation in the research model showed that
generalized moments were effective. As a result of the Sargan test, the tool used for the
estimation of the model showed that the variables were valid, that is, the variables were
internal.
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OZET

Bu calismada konkordato ilan eden borsaya kote
olmus bir isletmenin finansal analizinin yapilmasi
ve degerlendirilmesi amaglanmistir. Bu amag
dogrultusunda yapilan caligmada durum g¢alismasi
(case  study)  yonteminden  yararlanilmistir.
Uygulamada ele alinan imalat isletmesi 2018
yilinda konkordato ilan etmistir. Bu galismada,
konkordato ilan edilen 2018 yilindan énce 2 yil ve
konkordato sonrasi 2 yila (20216-2020) iliskin
finansal * tablo  verileri  analiz  edilerek
yorumlanmistir. Aragtirmanin 2016-2020 donemini
kapsamasi bu caligmanin sinirliligimi
olusturmaktadir, Bu calismada finansal analiz
tekniklerinden oran (rasyo) analizinden
yararlanilmustir. Isletmenin oran analizi sonuncunda
finansal performansimin i¢inde bulundugu sektore
ve ekonomik yapiya ‘gore yerinde olmadigi
sonucuna ulagilmistir. Calismanin sonucunda ilgili
isletmenin karlilik, wverimlilik “ve 06z kaynak
durumlarmin  yeterli olmadigi; isletmenin - bu
yetersizlikler sonucunda konkordato ilanina gittigi
ortaya konulmustur. Konkordato sonrasi yillar
incelendiginde ise isletmenini 2018 yilinda almis
oldugu konkordato kararinin yerinde oldugu
gorilmiistiir.

Anahtar Kelimeler: Konkordato, Konkordato
Komiseri, Gegici Miihlet, Kesin Miihlet, Finansal
Tablolar, Finansal Tablolar Analizi.

ABSTRACT

In this study, it is aimed to make and evaluate the
financial analysis of a company that has declared a
concordat and is listed on the stock exchange. For
this purpose, the case study method was used in the
study. The manufacturing enterprise considered in
the application declared a concordat in 2018. In this
study, the financial statement data for 2 years before
2018, when the concordat was announced, and for 2
years after the concordat (20216-2020) were
analyzed and interpreted. The fact that the research
covers the period of 2016-2020 constitutes the
limitation of this study. In this study, ratio analysis,
one of the financial analysis techniques, was used.
As a result of the ratio analysis of the enterprise, it
has been concluded that the financial performance
is not in place according to the sector and economic
structure. As a result of the study, it was determined
that the profitability, productivity, and equity
conditions _of the relevant enterprise were not
sufficient; As a result of these inadequacies, it has
been revealed that the enterprise went to the
concordat announcement. When the years after the
concordat are examined, it is seen that the concordat
decision taken by the company in 2018 was
appropriate.

Keywords:  Concordat, = Commissioner  of
Concordat, Temporary Resistance, Final Result,
Financial Statements, Financial Statement Analysis.
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1. Giris

Isletmelerin basarili olmalar1 ve varliklarmni siirdiirmelerinde, finansal yonden giiclii
olmalar1 ve bor¢larin1 zamaninda 6deyebilmeleri hem kendileri hem de ekonomik sistem
icin biiylik 6nem arz etmektedir. Dinamik ve degisen cevre kosullar1 karsisinda isletmeler,
kimi zaman ciddi finansal krizlerle yilizlesmekte, bor¢larini zamaninda 6deyememe, mal
varliklarin1 elden ¢ikarma, ticari itibarlarin1 kaybetme hatta yok olma tehlikesi ile karsi
karstya kalabilmektedirler. Bir isletmenin borcunu &deyemeyecek duruma gelmesi, o
isletmeden alacagi olan isletmeleri de finansal agidan zorlayabilecektir. Bu durumun
yarataca@1 domino etkisi ise, tiim ekonomik sistemi bir kisir dongii i¢ine sokabilecektir.

Isletmeler kurulduktan sonra belirli rekabet stratejileri belirler. Elverisli cevre kosullarna
uygun biliylime stratejileri uygular. Belirsizlik ortaminda igletmeler, dogru yol alabilmek
icin, stratejik yaklasim sergilemelidir. Ancak c¢evresel kosullarin olumsuz degisimi
isletmelerin stratejisini gdzden gecirmesine neden olur (Cubuklu, 2018, s.143). Isletmelerin
bor¢larin1 zamaninda 6deyememelerinin ekonomik sistem igerisinde yaratacagi olumsuz
durumun ortadan kaldirilmasi ve sistemin korunmasi i¢in c¢esitli Onlemler alinmaya
calisilmaktadir. Bu olumsuz durumdan ¢ikma yollarindan birisi de konkordato ilan etmektir.
Koruyucu ve yeniden yapilanma imkani tantyan konkordato 6zellikle 2018 yilindan itibaren
dikkat ¢cekmektedir.

Konkordato, igletme ve isletme paydaslarint miimkiin oldugu kadar korumaya yonelik bir
uygulama olmakla birlikte ylikiimliiliiklerini yerine getirmekte zorlanan isletmeler igin
onemli bir stratejik karardir. Isletmeler ekonomik varliklari siirdiirmek adina stratejik bir
karar vererek konkordato ilan edebilirler.

Konkordato, vadesi dolmus yani son ddeme tarihi gelmis olan bor¢larin zamaninda
O0denmeyecegi tehlikesi olmasi durumunda, borglu olan isletmeye aleyhinde cebri icra
kovusturmalarinin ¢ogalmasi, 6zellikle de iflasa tabi borglu tarafin iflasin yikici neticeleri
karsisinda ekonomik ortamda siirekliligini yitirmesi gibi olumsuzluklarin 6niine gecilmesi
gayesiyle kabul edilmis bir imtiyaz yontemidir (Bal, 2021, s.391).

Konkordato genel anlamda diiriist ve iy1 niyetli borglulara saglanan hukuki bir imkandir.
Konkordato miiessesesi yalnizca borcunu 6deyemeyen ama diiriist olan tarafa taninms firsat
degil, isletmenin paydaslarinin, alacaklilarin, iilke ekonomisinin ve istihdamin yani
kamunun da yararin1 gézeterek 6n planda tutmaktadir (Kizil, 2020, s.132). Konkordato;
bor¢lunun borglarinin zaman, adet ve faiz agisindan daha elverisli ortamda 6denmesine
imkan veren, alacaklilarin ise genel olarak esit tatminine yonelik bir kurumdur. Bor¢lunun
verdigi 6deme soziinlin konkordatoya dahil olan alacaklilariin belirli ¢gogunlugu tarafindan
kabul edilmesi ve belirlenen mahkemenin onay vermesi gerekmektedir. Ayni zamanda
borg¢lu, elde ettigi yasal koruma sayesinde haciz ve iflas takiplerinden korunmaktadir.

Konkordato miiessesesi ile iflasa tabi batmak {izere olan kisaca mali hayatlar1 sona erecek
isletmelerin iilke ekonomisine yeniden kazandirilmasi, bir baska deyisle isletmelerin
ekonomik devamliliklarinin siirdiiriilmesi hedeflenmektedir (Kog ve Uzay, 2020, s. 497).
Konkordato, borcu olan isletmenin zamani doldugu halde mevcut olan borglarim
karsilayamadig farkli bir deyisle 6demezlige girdigi veya girecegi bir durumla karsilastig
takdirde, alacaklilardan borglariyla ilgili olarak yapilandirma talebinde veya iskonto
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talebinde bulunmak kaydiyla ihtimal dahilinde olan bir iflastan kurtulmasina yardimci olan
hukuki bir kurumdur (Coskun, 2019, s. 2).

Konkordato miiessesinin baglamasi, borglu olan isletmenin yetkili mahkemeye
basvurmasi konkordato talep etmesiyle baslar. Konkordato siireci sirastyla gegici miihlet,
kesin miihlet ve konkordato islemlerini iceren siiredir (Dag, 2022, s.48). Ayni zamanda
“siiper hukuki koruma” olarak adlandirilan gegici miihlet, bor¢larin1 6deme giicliigii ¢eken
isletmeye hizli bir sekilde gegici kanuni koruma getirmeye yoneliktir. Bu sekilde ekonomik
durumu kétii olan ya da kotiiye giden isletmeleri alacaklilarin icra tehdidinden hizli bir
sekilde muhafaza etmeyi hedeflemektedir. Kisaca borgluya yeniden yapilandirmayi
gerceklestirmesi i¢in zemin hazirlanmaktadir (Koksoy, 2022, s.7). Gegici miihlet zamani ii¢
ay olmakla birlikte bu siireye iki ay daha eklenebilmektedir (Gokgen, 2019, s. 8). Gegici
miihlet sona ermeden 6nce mahkeme, kesin miihlet hakkinda bir karar vermek zorundadir
(Ozalp, 2022, 5.134).

Kesin miihlet, gecici miihletin olumlu sonu¢lanmasi durumunda kesin miihlete gecis
yapilacaktir ki bu da ikinci bir siiregtir (Penbe, 2022, s.15). Kesin miihlet, borglu isletmenin
konkordato talebinin basarili bir sekilde olacaginin imkan dahilinde olmasinin anlagilmasi
halinde kesin miihletin kabul edilecegine karar verilir. Kesin miihlet karari, gegici miihlet
sliresi i¢erisinde verilen bir karardir. Kesin miihlet siire olarak 1 yili gegemez ancak kanunda
giiclik arz edenler durumlarin varligi halinde 6 ay daha uzatilabilecegine atifta
bulunulmustur (Kog, 2021, s.24). icra iflas Kanunu (iIK) 289 maddesi diizenlemesine gore
kesin miihlet karar1 verilmesinin sarti konkordato ilaninin basariya erismesinin olasi
oldugunun saptanmasidir. Konkordatonun basarili olmasindan kasit ise IIK m. 287
gerekcesinde bahsedildigi lizere bor¢lunun finansal durumunun iyilesmesi ya da
konkordatonun onay1 sartlarinin olusmasidir. Borglu isletme hangi kaynak ve imkanlarla
konkordato projesini basartya ulastiracagini, kanitlarini belirterek agiklama yapmak
zorundadir (Gokgen, 2019, s. 8-9).

Konkordato, borcuna sadik fakat mevcut yiikiimliiklerini 6demek isteyip de 6deyemeyen
veya ilerleyen yillarda 6deyemeyecek duruma gelecek olan isletmeleri batmaktan, yani
iflastan kurtarmay1 hedefleyen diizenlemeleri iceren bir sistemdir. Bu sistemin, isletmelere
ve llkenin genel ekonomisine katki saglamasi beklenmektedir. Bu baglamda, isletmeleri
konkordatoya goétiiren sebeplerin, konkordatonun ekonomik durumlarina yansimalarinin
ortaya konulmasi yoniinde, finansal tablolar araciligiyla edinilen bilgi hem literatiire hem
uygulayicilara katki saglayacaktir (Cat1, 2020, s.41).

Finansal tablolar, isletmelerin ekonomik durumuna ve sergilemis olduklart ekonomik
performanslariyla ilgili bilgi kullanicilarina 6nemli bilgiler verirler. Sunulan bu bilgilerin
¢Ozlimlemesi ve ¢oziimlenen bilgilerin yorumlanmadan, isletmelerin mevcut durumu ve bu
durumun dogurdugu sonuglarini anlamak imkansizdir. Béyle durumlarda finansal analiz,
isletmelere ait finansal tablolarda bulunan birden fazla hesap kalemlerinin birbirleri ile,
karsilastirma yaparak, kendi aralarinda yiizdeler ve oranlar yardimiyla bir baglanti
olusturarak ayni zamanda olusan bu baglantilarin hesaplanmasiyla birlikte kalemler
arasindaki baglantilar araciligiyla kurulan iligkilerin yorumlanmasini yapmaktir. Kurulan bu
baglantilarin ne anlatmak istedigi ve degisimlere neden olan etmenlerin neler oldugunu tespit
etmeye calisilir. Kalemler arasindaki degisimlerin zamanla firmanin gelecegi hakkinda bir
kaniya varilmasini saglar (Ozolgun, 2017, s. 56). Isletmenin finansal durumunu takip eden
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ve bu durumdan etkilenen i¢ ve dis paydaslar, isletmenin ekonomik giiciliniin, karliliginin ve
kullanmis oldugu kaynaklarin ne derece etkin kullanildigin1 hakkinda bilgi sahibi olmak
ister.

Finansal analiz, herhangi bir firmanin ekonomik ve finansal durumunu, yapmis olduklari
faaliyetlerinin sonuglarini, finansal yonden gelismesini saptayabilmek ve sirketin gelecegi
hakkinda varsayimlarda bulunabilmek amaciyla finansal tablolarda bulunana hesap
kalemleri arasindaki baglantilarin tespit edilmesiyle birlikte s6z konusu kalemlerin yillar
igindeki degisimlerinin incelenmesi olarak tanimlanabilmektedir (Yashidag, 2018, s. 157).
Finansal analiz, ekonomi ve parasal kararlarinin verilmesinde 6nemli bir rol oynamaktadir.
Ayni zamanda islemelerin vermis olduklar1 kararlara yon verilmesinde de etkilidir. Finansal
analiz firmalarin finansal performanslarini 6lgmek icin gerekli bir fonksiyondur. Isletmelerin
finansal etkinliklerini gerekli olan verileri toplar ve toplanan bu verileri yorumlar. Bu
bakimdan finansal analizin isletmeler adma Onemi oldukca biiyiiktiir. Isletmelerin
gelecekleri adina alacaklari kararlarda, yapacaklari yatirimlarda, ¢ekecekleri kredilerde
kisaca ekonomik devamliligin saglanmasinda finansal analiz belirleyici bir rol oynamaktadir
(Arslan, 2019, s.46). Finansal tablolar analizini etkileyen faktorler: su sekilde
siniflandirilabilir bunlar ekonomik faktorler, isletmenin ¢alisma alaniyla yani fonksiyonlari
ile ilgili faktorler, isletmenin yonetim bigimiyle ilgili faktorler, karsilastirilan birimleriyle
iliskin faktorler, isletme igi ve isletme dis1 bilgi faktorleri (Kalkan, 2018, s.17).

Finansal tablo analiz tiirleri genel olarak analizin kapsamina, analizi yapacak uzmanlara
gore ve yapilis amacina gore ayrilmaktadir. Finansal tablo analizleri kapsamlarina gore statik
ve dinamik olarak ikiye ayrilmaktadir. Analizi yapacak uzmanlara gore analizin tiirleri dis
analiz ve i¢ analiz, analizin yapilma amacina gore tiirleri gére yonetim analizleri, kredi .
analizleri yatirim analizleri

Uygulamada kullanilan analiz teknikleri asagidaki gibidir (Akdogan ve Tenker, 2007, s.
553):

o Karsilastirmali Tablolar Analizi (Yatay Analiz),

e Yiizde Yontemi ile Analiz (Dikey) Analizi,

e Egilim Yiizdeleri Yontemiyle Analiz (Trend Analizi),
e Oran Yontemiyle Analiz (Rasyo Analiz).

Karsilastirmali tablolar analizi (yatay analiz), herhangi bir sirketin birbirini izleyen birden
fazla faaliyet donemine ait finansal tablolarinda yer alan verilerinin karsilagtirilmasi ve tutar
ve yiizde olarak degisimlerinin hesaplanmasina imkan veren dinamik bir analiz teknigidir
(Aydin, 2022, s5.29).

Yiizde yontemiyle analiz, isletmelerin finansal tablolarda yer alan bir kalemin toplam
veya grup icerisindeki ylizdesel paymnin hesaplanmasidir. Dikey ylizde analizi, finansal
durum tablosunda sirketin varlik ve kaynak dagilimimi gostermektedir. Ayritili gelir
tablosunun da incelenmesini saglayan bu analiz, net kara ulasmak icin gergeklestirilen
harcamalarin dagilimini gostermektedir (Karadeniz vd., 2017, s. 110).

Egilim yiizdeleri (trend) analizi, belirli faaliyet donemlerine yonelik finansal tablolarda
bulunan hesap kalemlerinde gergeklesen degisimleri kalemler arasinda olan azalmalar veya
artmalarin kiyas olarak belirlenen yila karsilattirma yaparak gerekeni Onemlerini
belirleyerek, dinamik bir analiz gergeklestirmesine olanak saglamaktadir. Bu analiz ile
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finansal bilgi kullanicilari, bir sirketin finansal durumu ve faaliyet performansinin egilimi
hakkinda bilgi edinebilmektedir (Ozyiirek ve Erdogan, 2011, s. 232; Ozer, 2012, s. 190). Bu
sayede sirketin uzun vadede basarisi, alinan yatirim kararlarimin uygunlugu, finansal kaynak
tercihinin dogrulugu ve sahip olunan varliklarin verimliligi hakkinda yorumlar
yapilabilmektedir (Sargut, 2018, s. 70).

Bu ¢alisma Borsa Istanbul’da islem géren ve 2018 yilinda konkordato ilan etmis olan bir
ambalaj isletmesinin konkordato Oncesi ve sonrasi finansal yapisini analiz etmektedir.
Isletme &zelinde finansal analizler, 2016-2020 yillarinda yaymlanan bilanco ve gelir
tablolarindan yararlanilarak gerceklestirilmistir

Finansal analiz, bir isletmenin i¢inde bulundugu finansal durumunun irdelenmesi ve
cikan sonuglarda birlikte degerlendirilmesini amaglamayan bir fonksiyondur. Oran analizi
tanimlanacak olursa finansal tablolarda var olan herhangi iki muhasebe kalemi arasindaki
iliskiyi gosteren bir analizi tiiridiir. Bu baglamda oran analizi finansal tablolar iginde
bulunan muhasebe kalemlerini kullanarak isletmeyle ilgili ayrintili bilgi edinilmesine olanak
saglamaktadir (Berk,1998, s.32).

Oran (rasyo) yOntemiyle analizde, muhasebe hesap veya hesap gruplar1 arasinda
matematiksel iliskiler kurularak isletmenin finansal ve mali yapisiyla karlilik ve ¢alisma
durumuna ait bir kaniya varmak amaciyla yapilmaktadir. Muhasebe kalemleri arasinda var
olan iki kalem arasindaki baglantinin basit cebirsel ifadesidir. Finansal analiz tekniginde J
homojen degerler arasindaki oransal baglantilar1 yansitmaktadir (Akdogan ve Tenker, 2007,

S. 640).

Oranlar isletmelerin bilanco ve gelir tablolarinda yer alan verileri Ozetleyen ve
isletmelerin performanslarmin degerlendirilmesi hususunda yardimci olan araglardir.
Isletmelerin karlilik, verimlilik, likidite gibi bircok durumuyla ilgili saglikli ve objektif
bilgiler saglamaktadir (Ceylan ve Korkmaz, 2017, s. 59). Genellikle oran analizde
hesaplamaya konu olan ve bu hesaplamalarda kullanilan oranlar kullanilma amag ve
islevlerine gore bes grupta incelenmektedir. Bu analiz tiirleri likidite oranlari, karlilik
oranlari, finansman yapisi oranlari, faaliyet oranlar1 ile biliylime ve sermaye piyasasi
performans oranlart seklinde siralanabilir (Kizil ve Aslan 2019, 5.1778-1799).

Bu analiz yontemiyle isletmenin mevcut ekonomik ve mali yapisi, ayn1 zamanda karliligi,
ekonomik olarak verimliligi, iletmelerin mevcut ekonomik kaynaklarini ne diizeyde verimli
kullandiginu, likiditesi vb. gibi birgok alanlarda miithim ve anlamli bilgiler bulunur. Saptanan
bu bilgiler 15181inda isletmenin ileriye doniik amaglart da dikkate alinarak bu bilgilerin
dikkatli bir bigimde yorumlanirsa anlamli bir deger bulunur. Finansal tablolar genel olarak
muhasebe sisteminde kullanilan hesap kalemlerinin birbirleriyle arasindaki baglantilar
iliskilendiren birden fazla sayida rasyo hesaplamak olasidir. Fakat bu analizde birden fazla
hesaplama yapmaktan farkli olarak kalemler arasinda anlaml iliskiler kurabilmek ve bu
kalemlerle ilgili oranlar1 dogru hesaplamak 6nem arz etmektedir. Bu hesaplamalar belirli bir
diizen i¢in iginde belli kurallara yapmak gerekir. Hesaplar arasinda anlamli bir baglanti
kurulmas1 gerekmektedir. Yapilan hesaplamalar igletmenin gelecegine ve ge¢misine 151k
tutmasi beklenir. Cok sayida hesap kalemleri arasinda baglant1 kurulabilir. Hesaplanan oran
sayisinin bir dnemi yoktur. Onemli olan yapilan analizin amacidir (Sarag, 2012, s.17).
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Tablo 1

Oran Analizi Tiirleri

Likidite Oranlar

Cari Oran

Asit — Test Orant

Nakit Oran

Stok Bagimlilik Orant

Finansal Yapi Oranlan

Borglarin Aktif Toplamia Orant

Oz Kaynaklarin Aktif Toplamia Orani

Oz Kaynaklarin Toplam Yabanc1 Kaynaklara Orani
Kisa Vadeli Yabanci Kaynaklarin Toplam Kaynaklara Orani
Uzun Vadeli Yabanci Kaynaklarin Toplam Kaynaklara Orani
Duran Varliklarin Ozkaynaklara Orani

Faaliyet Oranlari

Stok Devir Hiz1

Stok Devir Siiresi

Alacak Devir Hizi

Alacak Devir Siiresi

Aktif Devir Hizi

Karhlik Oranlar:

Briit Satis Kar1 / Net Satiglara Orant

Faaliyet Kar1 / Net Satiglara Orant

Donem Kari / Net Satiglara Orant

Donem Kari / Aktif Toplama Orant

Donem Kar1 / Oz Kaynaklara Orani

Kaynak: Yazarlar tarafindan olusturulmustur.

2. Yontem

Konkordato ilan eden bir isletmenin finansal durumunu tespit etmek ve finansal
performansini analiz etmek i¢in yapilan bu arastirmada, nitel arastirma yonteminden
faydalanilmistir. Nitel arastirma yontemlerinden biri olan durum calismasi (case study)
yonteminden yararlanilmistir. Durum ¢alismalar1 genel olrakar 6rnek olay arastirma konusu
olay veya olguyu, bir¢ok veri kaynagi kullanarak kendi baglanimda genis bir cercevede
arastiran bir yaklasimdir (Giirbiiz ve Sahin, 2017, s. 411). Bu arastirma, aragtirma kapsamina
alman durum veya durumlarin kapsamli ve biitiinciil bir sekilde irdelenmesine ve
¢Oziimlenmesine olanak saglamakta olup durumun kendi baglaminda anlamli bir sekilde
aciklanmasini miimkiin kilmaktadir (Akimkanova, 2021, s. 79).

2.1. Arastirmanin Onemi

Bu ¢alisma gerek finansal tablolarla ilgili yapilan tanimlar, finansal tablolarin hazirlanma
teknikleri ve kaynaklari, gerekse de s6z konusu tablolarin analiz yontemlerinin uygulama
teknigi ve Oneminin anlasilmasi agisindan giincel bir kaynak niteligindedir. Borsa
Istanbul’da islem goren ve konkordato ilan etmis tek islete olmas1 ¢alismamin dnemlerinden
biridir. Ayrica isletmelerin konkordato siirecine dogru giderken finansal tablolarinda nasil
bir degisiklik oldugunu ve analiz teknikleri temelinde hangi muhasebe kaleminde
degisikliklerin bulundugunu ortaya koymasi agisindan énemlidir.

3. Bulgular

Aragtirmanin bu boliimiinde incelemeye konu olan isletme ve faaliyet gosterdigi sektor
ortalamasina ait finansal analiz yontemlerinden oran analizine ait bilgilere yer verilmistir.
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3.1. Oran Analizi

Tablo 1.2°de Borsa Istanbul’da islem goren konkordato ilan etmis bir isletmeye ait oran
analizleri yer almaktadir. Oran analizi kapsaminda hesaplanan “Likidite Oranlar1”, “Finansal
Yap1 Oranlar1”, “Faaliyet Oranlart” ve “Karlilik Oranlar1”, 2016-2020 dénemlerine ait
bilango ve gelir tablolar1 www.kap.gov.tr internet sitesinde yer alan ve kamuya ag¢iklanan
verilerden derlenmistir.

Tablo 2

Isletmeye Ait Oran Analizi Sonuglar

KONKORDATO iLAN

EDEN iSLETME ORAN ANALIZI 2016 2017 2018 2019 2020
Cari Oran 0,52 0,67 0,40 1,36 1,82
Likidite Oranlar Asit-Test Oran 0,24 0,41 0,28 0,74 0,92
Nakit Oran 0,0022 0,0107 0,0200 0,0110 0,12
Kaldirag Orani 0,97 0,92 1,21 1,45 0,88
Finansal Yap1 Oranlar1  Borglarin OzS. O. 0,03 0,08 -0,17 -0,31 0,12
Oz Sermaye Oram 0,03 0,08 * * 0,11
Stok Devir Hiz1 (Y1llik) 6,91 6,74 7,06 5,30 511
Faaliyet Oranlar élacak Devir Hiz1 (Yillik) 4,29 2,84 4,43 6,53 8,50
Oz sermaye Devir Hizi 2,36 1,03 0,20 0,13 1,14
Aktif Devir Hizi (Y1llik) 0,66 0,90 1,20 0,69 0,86
Briit Satig Karliligi Orant -8,74 8,87 3,58 -8,61 0,15
Karhhik Oranlar Net Karlilig1 Orani -0,41 0,07 -0,27 -0,34 0,23
Aktif Karliligi Orani 0,30 -0,07 0,30 -0,24 0,20 ‘

Kaynak: Yazarlar tarafindan olusturulmustur.

*2018 ve 2019 yillarinda 6z sermaye negatif oldugu i¢in bu oran hesaplanmamistir.

3.2. Oran Analizi Sektor Ortalamasi

Tablo 1.3’te TCMB tarafindan yayimlanan imalat sektdriine ait sektor ortalamalar1 analiz
yer almaktadir. Sektor ortalamalar1 TCMB tarafindan yayimnlanan 2016-2020 donemine ait
imalat sektorii biiyiik 6lgekli isletmeler bilangolar1 ve gelir tablolar1 hesaplamalarinin
ortalamalari ile karsilastirilarak gerekli yorumlamalar yapilmistir.

Tablo 3

Oran Analizi Sektor Ortalamast Sonuglart

Sektor Ortalamasi Oran Analizi 2016 2017 2018 2019 2020
Cari Oran 1,63 1,69 1,66 1,73 1,77
Likidite Oranlan Asit-Test Oran 1,04 1,10 1,02 1,09 1,14
Nakit Oran 0,26 0,27 0,25 0,29 0,33
Kaldirag Orani 0,64 0,65 0,66 0,66 0,66

Finansal Yapi Oranlari Borglarin Ozsermaye Oranm 0,68 0,64 0,64 0,67 0,66
Oz Sermaye Orani (O.S/A.T) 0,36 0,35 0,34 0,34 0,33

Stok Devir Hizi (Yillik) 5,30 5,60 5,50 5,50 5,40
Faaliyet Oranlar1 élacak Devir Hiz1 (Yillik) 4,80 5,00 5,30 5,60 5,40
Oz sermaye Devir Hizi 3,30 3,60 3,80 3,40 3,50
Aktif Devir Hiz1 (Yillik) 0,90 1,00 1,00 1,00 1,00
Briit Satig Karliligi Orant 18,80 18,90 20,40 18,40 21,00
Karhlik Oranlar: Net Karlilig1 Orani 3,20 4,00 3,20 3,70 4,90
Aktif Karlilig1 Orani 3,00 4,00 3,20 3,80 4,70

Kaynak: Veriler TCBM’dan Alinmustir.




Cilt/Vol.: 6, Say1 /Is.: 1, Y1l / Year: 2023, Sayfa / Pages: 35-57

Likidite oranlari, isletmenin kisa vadeli bor¢larinin ne diizeyde karsilayabilecegi anlamak
icin 6nemli bir analiz tiirlidiir. Ayn1 zamanda 6deme giiciinii 6l¢mek, likidite riskini ne
diizeyde oldugunu tespit etmek i¢in yapilir. Bunula birlikte isletmenin sahip oldugu net
isletme sermayesin yerinde olup olmadigini belirlemek agisindan 6nemli bir analiz
yontemidir.

Cari Oran: Isletmenin sahip oldugu dénen varliklarin kisa vadeli yabanci kaynaklara
oranlanmasi yani boliinmesi bulunur. Cari oran en sik kullanilan oranlardan biridir.
Isletmelerin finansal performansi dlgmek igin en ¢ok tercih edilen bir orandir. Bu oran
firmalarin kisa vadeli borglarinin hangi diizeyde karsilayabilme kabiliyetini géstermektedir
(Van Horne ve Wachowicz Jr., 2009, s. 138).

Cari oranin genel olarak 1’den biiyiik ¢ikmasi beklenir. Genel kural olarak 2 kabul edilse
bile sektdr ortalamasina bakilmasi1 gerekmektedir. Ulkemizde bu oranin 1,5 dolaylarinda
olmas1 normal kabul edilmektedir.

Isletmenin cari oran verileri incelendiginde genel olarak bu oranmn 1’in altinda oldugu
goriilmektedir. Cari oranin yillar igerisindeki degisimleri, 2016 yilinda 0,52, 2017 yilinda
0,67, 2018 yilinda 0,40, 2019 yilinda 1,36 ve son olarak 2020 yilinda oran ise 1,82 oldugu
goriilmektedir. Genel olarak cari oranlarina bakildiginda, 2019 ve 2020 yil1 haricinde diger
yillarda 1 degerinin altina oldugu goriilmektedir. Oranin diisiik olmasi isletme agisindan
olumsuz bir gostergedir. Konkordato yili olan 2018 yilina bakildiginda cari oranin en diisiik
seviyede oldugu goriilmektedir.

Tek basina cari oran hakkinda yorum yapmak yeterli olmayacagi i¢in oran analizinde
sektor ortalamalarinin da incelenmesinde fayda vardir. Bu oranin 1’den biiylik deger |
alabilmesi i¢in donen varliklar toplaminin kisa vadeli yabanci kaynaklardan yiiksek olmasi
gerekmektedir. Cari oranlarin sektdr ortalamasi tablosu incelendiginde ise oran degerlerinin
genel olarak 1°den biiyiik oldugu goriilmektedir. Yillar igerisindeki degisimler
incelendiginde ise su sonuglar elde edilmistir: 2016 yil1 1,63, 2017 yil1 1,69, 2018 y1l1 1,66,
2019 yilr 1,73 ve 2020 yili 1,77°dir. Sektor ortalamalari genel olarak 1 seviyesinin
tizerindedir.

Isletmenin cari oranlarinin ve sektdr ortalamalarinin incelenmesi sonucunda isletmenin
oranlariin 1’den kii¢lik olmasi, ilgili oranin kabul goren standart degerin altinda olduguna
ve igletmenin kisa vadeli bor¢larin1 6demede giicliik ¢ektigine isaret etmektedir. Oranin
genel olarak 1 degerinden kiigiikk ¢ikmasi, isletmenin kisa vadeli borglarmin donen
varliklardan daha biiyiik olmasindan kaynaklanmaktadir. Béyle bir durumda isletmenin net
caligma sermayesi eksikliginden bahsetmek olasidir. Ayn1 zamanda isletmenin likidite
problemi yasadigi soylenebilir. Degerinin 1’den kii¢iik olmasiyla isletme mevcudunda yer
alan bitin donen varliklar1 eksiksiz bir sekilde nakde g¢evirse bile, kisa vadeli
yiikiimliiklerini yani borglarinin 6demesinde giicliik yasayacaktir ve bu durum giinlik
faaliyetlerini silirdiirmede sorun yasanmasina ve isletmenin ihtiyag duydugu fonlar
bor¢lanma veya 6z kaynak yoluyla karsilamasina sebep olacaktir. Ayrica isletmenin mevcut
O6deme giiciiniin yetersiz oldugu ve emniyet marji1 olmadig1 goriilmektedir

Asit-Test Orani, cari oranla birlikte anlam kazanan ve cari orani1 tamamlayan ve bu oranin
daha fazla anlam kazanmasii saglayan bir orandir. Likidite oraninin 0,8 ile 1 arasinda
olmasi normal olarak kabul edilmektedir.
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Isletmenin likidite oranlar1 incelendiginde yillar igerisinde azalma oldugu goriilmektedir.
Genel kabul goren standart oranlardan daha diigiik bir seviyede seyrettigi goriilmektedir.
Yillar igerisinde likidite oraninin degisimlerine bakildiginda, bu oranin 0,80 sinirindan daha
asag1 bir durumda oldugu ve oranlarin 2016 yilinda 0,24 2017 yilinda 0,41, 2018 yilinda
0,28, 2019 yilinda ise 0,74, 2020 yilinda ise 0,92 olarak goriilmektedir.

Sektor ortalamasi verileri incelendiginde ise bu oranin genel olarak 1,02 ile 1,14 arasinda
seyrettigi goriilmektedir ve bu oranlarin 2016 yilinda 1,04, 2017 yilinda 1,10, 2018 yilinda
1,02 ve 2019 yilinda 1,09, 2020 yilinda 1,14 olarak goriilmektedir.

Isletmenin ve sektor ortalamas likidite oranlarina bakildiginda, isletmenin bu oranlarm
altinda kaldig1 goriilmektedir. Asit-test oraninin 1’in altinda olmasi1 6zellikle isletmenin
stoklaria bagimli oldugunu baska bir ifadeyle; stoklarini nakde doniistiirmeden kisa vadeli
borglarin1 6demede glicliik ¢cekecegini gostermektedir. Ayni zamanda tiim yillarda sektor
ortalamasina gore bu oranin diisiik ¢ikmasi bor¢ 6deme giiciinii yani isletmenin likiditesini
sektor igerisinde riskli konuma tagimaktadir. Isletmenin stok devir hizinin da tiim yillarda
sektor ortalamasimin altinda seyredisi kisa vadeli bor¢larin 6denmesi konusunda sektor
icerisinde stoklara bagimliligin fazla oldugu bir konumda olundugu degerlendirmesini
desteklemektedir Likidite oraninin diisiik olmasi isletmenin alacaklarinin tahsilinde zorluk
yasandigina, kisa vadeli bor¢larinin 6denmesinde de giigliik ¢ektigine isaret edebilir.

Nakit oranini genel olarak 0,20’nin altina olmamalidir. Bu durum genel bir kural J
niteligindedir. Isletmenin nakit oran verileri incelendiginde, bu oran 0,20 seviyesine
ulagamamuistir. Yillar itibari ile oranlar su sekildedir; 2016 yili 0,0022, 2017 yili 0,0107, ,.574':‘\\%\
2018 y111 0,0200, 2019 y111 0,01093 ve 2020 yil1 ortalamast ise 0,12°dir. { N

Sektor ortalamasi oranlarina bakildiginda, bu oranin genel olarak 0,25 ile 0,33 arasinda &\b«?—‘-ﬂ “J
oldugu goriilmektedir. Yillar itibari ile sektordeki nakit oran degisimleri; 2016 yilinda 0,26, -
2017 yilinda 0,27, 2018 yilinda 0,25 ve 2019 yilinda 0,29, 2020 yilinda 0,33 oldugu
goriilmektedir.

Imalat sektorii ortalamalarina bakildiginda sektor ortalama oranlari genel olarak 0,20
degerinin iizerinde oldugu goriilmektedir. 2020 yilinda ise bu oran 0,33 tiir.

Sektor ortalamalart incelendiginde, ekonomik kosullarda herhangi bir zorluk
yasandiginda kisa vadeli borglarin ilk etapta likiditesi en yiiksek varliklarla karsilanabilme
giiciiniin 1yi olmast agisindan sektor i¢in olumlu degerlendirilmektedir. Dolayisiyla sektor
ortalamasina gore de isletmenin ticari alacaklarini tahsil edememesi ve stoklarini
eritememesi durumunda nakit ve nakit benzerleri ile bor¢larin1 6deyemeyecegi ihtimali daha
da giicliidiir. isletmenin analiz sonuglari hem sektdr ortalamasina gére hem de genel kabul
gormiis degere gore cok diisiiktiir. Bununla birlikte alacak devir hizinin ve stok devir hizinin
sektor ortalamasina gore diisiik olusu, sektor icerisinde likidite durumu agisindan riskli bir
konumda oldugunun gostergesidir.

Bu bilgilerle isletmenin arzulanan nakit oran hedefine ulasamadig1 goriilmektedir. Genel
olarak isletme nakit sikintisi icinde oldugu ve yillar arasinda istikrar olmadig1 isletmenin
nakit politikas1 konusundaki basarisiz olmasi olarak yorumlanabilir. Isletmede kaynak
ihtiyacinin oldugu goriilmektedir. Kaynak saglama ihtiyaci isletmeyi kredi ¢ekmeye
itecektir. Bu veriler isletmenin kisa vadeli borclarini para ve benzeri degerlerle
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karsilayamayacagini ifade etmektedir. Yani igsletmenin nakit agig1 bulunmaktadir yorumu
yapilabilir.

Finansal yap1 oranlari, bu oran isletmelerin kaynak yapisinin belirlenmesinde kullanilir.
Ayni zamanda isletmelerin uzun vadeli borglarinin ne diizeyde Odeme giiciliniin
oOlgiilmesinde kullanilir. Bagka bir ifadeyle soylenecek olursa isletme 6z kaynaginin yeterli

mi yoksa yetersiz mi sorusuna cevap bulmak adina bu oran hesaplanir. (Akdogan ve Tenker,
2010, s.652).

Kaldirag oran1 genel olarak 0,50 olmasi kabul edilmektedir. Ulkemizde ise bu oranin 0,60
olmasi normal olarak goriilmektedir.

Isletmenin finansal kaldirag oranlar1 incelendiginde, bu oranin 0,60 seviyesinin iizerinde
oldugu goriilmektedir. Bu oran yillar itibariyle artis egilimi gostermis ve 2019 yilinda bu
oranin 1,45’tur. Oranlar1 kontrol edildiginde, 2016 yilinda 0,97, 2017 yilinda 0,92, 2018
yilinda 1,21, 2019 yilinda 1,45 ve 2020 yilinda 0,88 oldugu goriilmektedir. Sektor
ortalamasi oranlari incelendiginde ise oranin 0,58 ile 0,66 arasinda degistigi goriilmektedir.
Bu oranlarin degisimine bakildiginda, degisimin 2016 yilinda 0,64, 2017 yilinda 0,65, 2018
yilinda 0,66, 2019 yilinda 0,66 ve 2020 yilinda 0,66 oldugu goriilmektedir.

Kaldirag oranini diisiik olmasi beklenmektedir. Isletmenin oranlar1 yiiksek seviyededir.
Sektor ortalamalarmin aksine igletmenin oranlarmin kabul edilebilir diizeyde olmadigi
goriilmektedir. Isletme oranlarinin artmasi isletme agisindan varlik finansmaninda yabanci
kaynak kullanimin agirliginin arttigini géstermekle birlikte, bu durum ilerde isletmenin i¢
ve dis finansal risklere olan dayamkliligmi azaltacaktir. Isletmenin kaldirag oraninin
incelenen donemde sektdr ortalamasinin iistiinde olmasi sektor ortalamasina gore daha fazla |
yabanci kaynak kullandigini dolayisiyla isletmenin sektorde finansal riski yiiksek bir
konuma sahip oldugunu diger bir ifadeyle; bor¢ verenlere bagimliliginin yiiksek oldugunu
gostermektedir. Ozellikle 2018 ve 2019 yilardaki artis kreditdrler agisindan emniyet
marjinm daraldigini ifade etmektedir. Isletmenin yabanci kaynaklarmin iginde kisa vadeli
yabanci kaynaklarin 6zellikle 2018 yilina kadar daha fazla olmasi bu riski daha da
arttirmaktadir. Bunun yani sira isletmenin 6z sermaye karliliginin azalmasi kaldirag
faktoriinden olumsuz yararlanildigini gostermektedir.

Genel olarak borg¢larin 6z sermayeye oranini 1 olmasi kabul edilir.

Isletmenin verileri kontrol edildiginde, borglarin &z sermayeye oranin 1’den kiigiik
oldugu goriilmektedir. Isletmenin borglarin 6z sermayeye oranlari; 2016 yilinda 0,03, 2017
yilinda 0,08, 2018 yilinda -0,17 ve 2019 yilinda -0,31 ve 2020 yilinda ise 0,12 oldugu
goriilmektedir. Sektor ortalamasina bakildiginda ise bu oranlarin genel olarak 1’den kiigiik
oldugu; ancak isletmenin oranlarindan yiiksek oldugu goriilmektedir ve sektor ortalamasi
oranlarinin 2016 yilinda 0,68, 2017 yilinda 0,64, 2018 yilinda 0,64 ve 2019 yilinda 0,67 ve
2020 yilinda 0,66 oldugu goriilmektedir. Ayrica bu oranin en diisiik seviyesinin 2017 ve
2018 yillarinda gergeklestigi ve bu oran 0,64 oldugu goriilmektedir.

Bu bilgilerle yorumlanacak olursa, isletmeye kredi verenler isletmeye, sahiplerinden daha
fazla yatirimda bulunduklar1 yorumu yapilabilir. Yani igletme genel olarak varliklari i¢in 6z
sermayeden degil de yabanci kaynaklardan faydalaniyor yorumu yapilabilir. Bu durum
alacaklarin gilivencesini azaltmakta, ayrica ekonominin koti gittigi yillarda isletmeye agir
faiz yiikii getirmekte ve bu faiz yiikii isletmenin mali olanaklarini azaltmasina ve bor¢ 6deme
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giicliniin azalmasina sebep olacaktir. Kisaca oranin 1’den ve sektor ortalamalarindan diisiik

olmas1 toplam kaynaklar i¢inde 6z sermayenin daha az olmasi anlamini tagimaktadir; bu da
faiz ve mevcut borg¢larinin 6denme riskinin yiiksek oldugu anlami tasiyabilmektedir yorumu
yapilabilir.

Oz Sermaye Orani, bu oranin genel olarak yiiksek olmasi ve yiikselerek devam etmesi
beklenmektedir. Isletmenin oranlar1 incelendiginde yillar itibari ile bu oranin azaldif
goriilmektedir ve bu oranin 2016 yilinda 0,03, 2017 yilinda 0,08, 2018 yilinda -0,21 ve 2019
yilinda -0,45 ve 2020 yilinda 0,11 oldugu goriilmektedir. Konkordato ilan yil1 2018 ve
sonraki yil olan 2019 yilinda bu deger negatif olmustur.

Sektor ortalamasi verileri incelendiginde, bu oranin yillara gore azaldigi gortiilmektedir.
Bu oranlar 2016 yilinda 0,36, 2017 yilinda 0,35, 2018 yilinda 0,34, 2019 yilinda 0,34 ve
2020 yilinda 0,33 oldugu goriilmektedir.

Bu bilgilere gore, isletme oranlari sektdr ortalamasi oranlarmin altinda seyrettigi
goriilmektedir. Oranlarin diisiik olmasi nedeniyle isletmenin uzun vadeli bor¢larinin ve uzun
vadeli bor¢ faizlerinin geri ddemesinde giicliik ¢cekegi yorumu yapilabilir. Oranin diisiik
olmasi alacaklilarin giivencesinin azalmasina ayn1 zamanda karlilik oranlarini da azalmasina
sebep olmasi olasidir.

Faaliyet oranlari, isletmen sahip oldugu ve isletme faaliyetlerinin siirekliligini saglamak
icin kullandig1 iktisadi kiymetlerin ne derecede etkin kullanildigini 6lgmek amaciyla J
kullanilir. Faaliyet oranlar1 satiglar ile cesitli aktif hesap kalemleri arasinda iliski
kurmaktadir (Kiymik, 2022, 5.100).

Stok devir hizinin genel olarak yiiksek ¢ikmasi beklenmektedir. Isletmenin verileri
kontrol edildiginde stok devir hizlarinin 2016 yilinda 6,91, 2017 yilinda 6,74, 2018 yilinda
7,06, 2019 yilinda 5,30 2020 yilinda orani ise 5,11 oldugu goriilmektedir. Sektor
ortalamasina bakildiginda ise oranlarin sirastyla 2016 yilinda 5,30, 2017 yilinda 5,60, 2018
yilinda 5,50, 2019 yilinda 5,50 ve 2020 yilinda 5,40 oldugu gortilmektedir.

Isletme oranlar1 incelendiginde, ilk yillarda yasanan artis 2019 yil1 ve 2020 yilinda yerini
azalmaya birakmistir. Sektor ortalamalar1 oranlarina bakildiginda, bu oran genel olarak ayni
diizey devam etmis 2016 yi1linda azalma oldugu goriilmekte; ancak diger yillarda oran genel
olarak 5,50 ile 5,80 arasinda oldugu goriilmektedir. Isletmenin oranlar1 cogu yilda sektor
ortalamasinin iistiinde oldugu goriilmektedir.

Alacak Devir Hizi, alacaklarin tahsilini gosteren bu oranin yiiksek ¢ikmasi igletmenin
lehine bir durumdur. Bu oran isletmenin ticari alacaklarinin niteligi ve likidite durumunun
belirlenmesi adina 6nemli bir oran tiiriidiir. isletme alacak devir hizlarina bakildiginda
bilgileri su sekildedir; bu oranlar 2016 yilinda 4,29, 2017 yilinda 2,84, 2018 yilinda 4,43,
2019 yilinda 6,53 ve son olarak 2020 yil1 ise 9,50’dir. Sektor ortalamasina bakildiginda ise
bu oranlarin 2016 yilinda 4,80, 2017 yilinda 5,00, 2018 yilinda 5,30, 2019 yilinda 5,60 ve
2020 yilinda 5,40 oldugu goriilmektedir.

Isletme oranlarmna bakildiginda, 2019 ve 2020 yillar1 haricinde diger yillarda sektdr
ortalamasinin altinda oldugu goriilmektedir.

Isletmenin alacak devir hizinin azalmasi isletmenin etkili bir tahsilat politikas
yiirlitemedigini diger bir ifadeyle; kredili satislar konusunda esnek davranildigini ayni
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zamanda da ticari alacaklariin likiditesinin diistiiglinii gostermekle birlikte s6z konusu
oranin sektdr ortalamasinin altinda olusu isletmenin sektore gore rekabet giiciiniin
zayifladigint ayn1 zamanda alacaklarin tahsil edilmesi konusunda rekabet giiciiniin
azaldigimni ifade etmektedir. Bu durum isletmenin kredili satislardan dogan alacaklarinin
diizensiz ve uzun siireler igerisinde tahsil edilecegi anlamina gelmektedir. Kredili satiglarin
tahsilinde gecikmelerin olacagi yorumu yapilabilir.

Aktif devir hizi orani, isletmenin sahip oldugu varliklarinin verimliligini 6lgmek
acgisindan 6nemli bir orandir. Oranin genel olarak yiiksek ¢ikmasi beklenir. Oranin yiiksek
olmasi isletmenin lehine yorumlanir. Isletme bilgileri incelendiginde, oranin genel olarak
diisiik oldugu goriilmektedir. Bu oranlarin 2016 yilinda 0,66, 2017 yilinda 0,90, 2018 yilinda
1,20, 2019 yilinda 0,69 ve son olarak 2020 yilinda orani da 0,86 oldugu goriilmektedir.
Sektor ortalamasina bakildiginda ise oranin genel olarak 1 seviyesinde seyrettigi ve bu
oranlarin yillar itibari ile 2016 yilinda 0,90, 2017 yilinda 1,00, 2018 yilinda 1,00, 2019
yilinda 1,00 ve 2020 yilinda 1,00 oldugu goriilmektedir.

Isletme degerlerinin 1’in altinda olmasina ragmen sektdr ortalamasi 1 seviyesindedir.
2016 yilinda sektor ortalamasi 0,90 seviyesine gerilerken isletmenin 2016 yilindaki orani da
0,66 seviyesine inmistir. Bu bilgiler de isletmenin birlikte rekabet ettigi sektordeki diger
isletmelerden daha zayif oldugunun bir gostergesi oldugu yorumu yapilabilir. Isletmenin
aktif devir hizinin, incelenen tiim yillarda sektor ortalamasindan daha diisiik oldugu
goriilmektedir. Degerin istenilen seviyede olmamasi isletmenin mevcudunda bulunana
varliklarinin yeterli bir sekilde kullanilamadigi yorumu yapilabilir. Verimliligim istenilen
seviyede olmamasi isletme agisindan olumsuzdur. Incelenen tiim yillarda isletmenin alacak
devir hizmm istenilen diizeyde olmamasi, isletmenin genel olarak ticari alacak
biriktirdiginin bir gostergesi olabilir.

Oz sermaye devir hiz, isletmenin 6z sermayesinin ne kadar etkin ve verimli kullanildigimi
6l¢mek adina hesaplanan bir orandir. Oranin yiiksek olmasi isletmenin 6z sermayesini
verimli olarak kullandiinin bir gostergesi olarak kabul edilir. Isletmenin 6z sermaye devir
hizinin genel olarak diisiik bir seviyede seyrettigi ve bu oranlarin 2016 yilinda 2,36, 2017
yilinda 1,03, 2018 yilinda 0,20, 2019 yilinda 0,13, 2020 yilinda 1,14 oldugu goriilmektedir.
Sektor ortalamasi oranlarma bakildiginda ise oranin isletme oranlarindan yiliksek oldugu
sOylenebilir. Oranlar 3,30 ile 3,60 arasinda degismektedir. Oranlarin yillar itibari ile degisimi
2016 yilinda 3,30, 2017 yilinda 3,60, 2018 yilinda 3,80, 2019 yilinda 3,40, 2020 yil1 3,50
oldugu goriilmektedir.

Isletmenin 6z sermaye devir hizina bakildiginda sektdr ortalamasi agisindan incelemeye
konu olan tiim yillarda diisiik oldugu goriilmektedir. Sektor ortalamasinin isletme oranlarina
gore yiiksek olmasi 6z sermaye verimli kullanildigin1 gdstermektedir. Isletmenin oranlarinin
diisiik olmas1 6z sermaye verimliliginin diisiik olmasini ifade etmektedir. 2016 yilinda
isletmenin 6z sermaye orani artig gostermis olsa da sektor ortalamasinin altinda kalmistir.

Ozetle sektor ortalamast ile karsilastirildiginda isletme 6z sermayesini, sektdre gore etkin
ve verimli bir sekilde kullanamamis, rekabet ortaminda geri kalmis ve isletme ekonomik
olarak kotliye gitmis yorumu yapilabilir.

Karlilik oranlart verileri incelendiginde genel olarak isletmenin kaynaklarini etkin bir
sekilde kullanmadig1 goriilmektedir. Briit satis karlilig1 oraninin yiiksek olmasi beklenir.
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Isletme verileri incelendiginde, oranin genel olarak negatif degerlerde oldugu goriilmektedir.
Yillar itibari ile azalan deger gosteren oran 2016 ve 2019 yillarinda negatif degerdedir.
Oranlarin 2016 yilinda -8,74, 2017 yilinda 8,87, 2018 yilinda 3,58, 2019 yilinda -8,61, 2020
yilinda 0,15 oldugu goriilmektedir. Sektor ortalamalarina bakildiginda ise oranin 19,60 ile

20,00 arasinda degistigi ve sektdr ortalamasi oranlarinin 2016 yilinda 18,80, 2017 yilinda
18,90, 2018 yilinda 20,40, 2019 yilinda 18,40 ve 2020 yilinda 21,00 oldugu goriilmektedir.

Isletmenin verileri goz 6niinde bulundurularak briit kir marj1 sektdre gore oldukca
diisiiktiir. Oranlarin istenilen diizeyde olmamasi ve sektore gore diisiik olmasi diger kar
kalemlerini de olumsuz yonde etkilemistir. Oranin diisiik ¢cikmasi briit satis karinin olmadigi
veya ¢ok az oldugu anlami tastyabilir. Bu oranin diisiik olmasi isletme i¢in satis politikasinin
olumsuz gelistigini ifade eder.

Net karlilik oraninin yiiksek olmasi isletmenin lehine yorumlanmaktadir. Isletme verileri
kontrol edildiginde, oranin genel olarak diisiik ve negatif degerde oldugu goriilmektedir.
Isletme yillar iginde genel olarak zarar ettigi igin oranlar negatif degerdedir. Isletme
oranlarinin yillar itibari ile 2016 yilinda -0,41, 2017 yilinda 0,07, 2018 yilinda -0,27, 2019
yilinda -0,34 ve son olarak 2020 yilinda 0,23, oldugu goriilmektedir. Sektdr ortalamasi
incelendiginde, oranlarin 2016 yilinda 3,20, 2017 yilinda 4,00, 2018 yilinda 3,20, 2019
yilinda 3,70, 2020 yilinda 4,90 oldugu goriilmektedir.

Isletmenin incelenen yillarda net kar marjinin negatif degerlerde oldugu goriilmektedir.
Net kar marjinin hem negatif degerde hem de sektdr ortalamasinin altinda olmasi igletme
politikalarinin yetersizliginden kaynakli oldugu sdylenebilir. Isletmenin degerlerinin diisiik
olmast yillar i¢inde zarar etmesine baglanabilir ve bu rakamlar isletmenin aleyhine
yorumlanabilir. Isletmenin finansal giderlerini azaltmasi, net kir marjmin yiikselmesine
sebep olacaktir. Sektdr ortalamasinin da genel olarak yiiksek olmasi igletmenin de iginde
bulundugu durumu bize aciklamasi agisindan 6nemli bir gostergedir.

Aktif karlilik oraninin genel olarak isletmelerin ulagmis olduklar: biiyiikliik ile saglamis
olduklar1 verimin Sl¢iilmesinde kullanilir. Isletmelerin edinmis olduklar1 tiim varliklarin
hangi oranda etkin kullanildigina iliskin 6nemli bir gostergedir. Aktif karlilik oraninin biiyiik
olmasi beklenir.

Isletme bilgileri kontrol edildiginde, bu oranin genel olarak diisiik oldugu goriilmektedir.
Isletmenin devamli olarak zarar etmesi bu oranin diisiik ¢ikmasinda etkili bir etmen oldugu
sOylenebilir. Veriler cogunlukla negatif degerdedir. Bu veriler su seklidedir; 2016 yilinda
0,30, 2017 yilinda -0,07, 2018 yilinda 0,30, 2019 yilinda -0,24 ve son olarak 2020 yil1 bu
oran 0,20 oldugu goriilmektedir.

Sektor ortalamalart kontrol edildiginde ise bu oranin incelenen isletme oranlarindan
yiiksek oldugu goriilmektedir ve oranlarin 2016 yilinda 3,00, 2017 yilinda 4,00, 2018 yilinda
3,20, 2019 yilinda 3,80 ve 2020 yilinda 4,70 oldugu goriilmektedir.

Isletmenin aktif karlilig1 bazi yillarda negatif degerde olup 2016, 2018, ve 2020 yillarinda
diger yillara gore artis gdstermis olsa dahi sektdr ortalamasinin altinda kalmistir. Isletme
oranlarinin sektor ortalamasinin altinda olmasi igletmenin kazang elde etmede s6z konusu
yillar igin varlik kullanimindaki basarisizligini ortaya koymaktadir. Oz sermaye yerine daha
cok yabanci kaynakla varliklarin finanse edilmesinin getirdigi agir faiz yiikii nedeniyle bu
oran daha diisiik ¢ikmistir. Bu oranin azalisi ve sektér ortalamasinin altinda kalmasi
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isletmenin net karim arttiramadigini gdstermektedir. Isletmenin aktif karlilik oranmin diisiik
olmasi isletme acisinda olumsuz olarak yorumlanabilir. Isletme yeterli biiyiikliik
saglayamamig ve varliklarini verimli bir sekilde kullanamamuis olarak yorumlanabilir.

4. Sonuc ve Oneriler

Bu ¢alisma, lilkemizde borsaya kote olmus bir isletmenin, konkordato dncesi ve sonrasi
finansal performansini analiz etmeyi amaclamaktadir. Bu amagla 2018 yilinda konkordato
ilan eden isletmenin, 2016- 2020 yillar1 arasinda yaymlanan finansal tablolar1 analiz
edilmistir.

Finansal tablolar tizerinden yapilan analizler, isletmelerin performans sonuglarini objektif
olarak ortaya koymakta olup, sonuglari hem isletme hem de paydaslari i¢in 6nem arz
etmektedir. Ustelik bu analizlerin yillar itibari ile yapilmasi ve karsilastirilmasi, gecmis
donemde sergilenen finansal performansin gelecege 151k tutmasina  imkan
saglayabilmektedir. Finansal analizler sayesinde, isletmeler finansal olarak kotiiye
gidiglerini fark edebilecek, konkordato silirecine varmadan Onlem alma imkan
yakalayabileceklerdir. Bir igletmenin konkordato ilan siirecine nasil siiriiklendigini ve
konkordato ilanindan sonraki iki yilin1 finansal olarak analiz eden bu c¢alismanin
sonuclarinin literatiire ve uygulayicilara katki saglayacagi diistiniilmektedir.

Isletmelerin kisa vadeli bor¢ ddeme giiciinii, net isletme sermayesinin yeterli olup
olmadigini ortaya koyan likidite oranlar1 finansal agidan ¢ok Onemli gostergelerdir. Bu
oranlardan biri olan cari oran isletmelerin kisa vadeli bor¢ ddeme yeterliligini, diger bir
deyisle finansal giiciinti degerlendirmede kullanilmakta olup, donen varliklarinin kisa vadeli
bor¢larina oranini verir. Arastirma konusu olan isletmede cari oran, konkordato ilanindan
onceki yillarda hem sektor ortalamasinin hem de kritik deger olan 1’in altinda deger almigtir.
Cari oranin 1’den kiiciik olmasi isletmede net ¢alisma sermayesi noksani oldugunun
gostergesidir. Bu yiizden, isletmenin 2016 ve 2018 yillar1 arasinda likidite problemi yasadig:
diisiiniilmektedir. Konkordato ilanin takip eden 2019 ve 2020 yillarinda ise cari oran kritik
degerine ¢ikmistir. Bu yillarda donen varliklarin arttigi, kisa vadeli bor¢ 6deme giiciinde
onceki yillara oranla iyilesme oldugu disiintilmektedir. Bu gelisme, konkordatonun,
isletmelerin finansal durumlarina olumlu yodnde etki yarattigimin isareti olarak
yorumlanabilir. Konkordato ilanini takip eden 2019 ve 2020 yillarinda ise cari oran kritik
degerin iizerine ¢cikmistir. Donen varliklarda artistan ya da kisa vadeli bor¢clanmada azalistan
kaynaklanan bu iyilesme, konkordatonun, isletmelerin finansal durumlarina olumlu yonde
etki yarattigina dair 6nemli bir isareti olarak yorumlanmaktadir.

Asit-test oranlari, bir yillik vadeli borglara karsin, nakitlerin ve kisa zamanda nakde
dontstiiriilebilecek kiymetlerin belirlenmesi icin, donen varliklardan likiditesi nispeten
diisiik degerlerin arindirilmasi esasina dayanmakta olup, cari oranin tamamlayicist olarak
goriilmektedir. Isletmenin asit-test oranlarinin 2020 yilina kadarki siiregte sektor
ortalamasinin altinda oldugu tespit edilmistir. Bu da donen varliklarinin kisa vadeli yabanci
kaynaklara gore azaldigini finansal durumunun kotliye gittigine isaret etmektedir. Ayrica
calisma sermayesi noksani 2020 yilina kadar iyilesmemis, isletme net calisma sermayesi
acig1 vermistir.

Isletmenin para ve para benzeri donen varliklarinin, yani hazir degerlerinin kisa vadeli
kaynaklarini ne Ol¢lide karsilandiginin gostergesi olan nakit oranlari, incelenen yillarin
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tamaminda hem sektor ortalamasindan hem de kritik deger olan 0.2’den diisiiktiir. 2020
yilinda bu oran diger yillara gore artis gosterse de hala kritik degerin altindadir. Bu yiizden
isletmenin kisa vadeli bor¢larini para ve benzeri degerlerle karsilayamayacagindan kaynak
ihtiyac1t duymasi olasidir.

Finansal yap1 oranlari, isletmenin 6z kaynaginin yeterli olup olmadigi, kaynak yapisi i¢in
de borg¢ ve 6z kaynagin dengesi ve 6z kaynak olarak yaratilan fonlarin ne tiir donen varlik
ya da duran varliklara kullanildiginin 6l¢tilmesinde kullanilan oranlardir. Bu oranlardan
kaldira¢ orani, isletmenin varliklarinin ne kadarinin yabanci kaynaklarla finanse edildigini
gosteren onemli bir orandir. Borglanma orani olarak da adlandirilan bu oranin yiliksek
olmasi, igletmenin kredi riski tagidigini ve yiiksek faiz yiikiimliiligiiniin olduguna isaret
eder. Bu aragtirmada ele alinan igletmenin borg yapist incelendiginde, kaldirag oraninin
incelenen tiim yillarda sektdr ortalamasmin iistinde oldugu goriilmektedir. ilaveten
isletmede borglarin 6z kaynaklara oran1 da sektor ortalamasinda diigiiktiir. Bu oranin diisiik
olmasi isletme finansmaninda 6z sermayeden daha fazla yabanci kaynak kullanildiginm
gosterir ki bu da isletmeyi agir faiz yiikii altina sokar ve alacaklilar i¢in emniyet payinin az
oldugu anlamina gelmektedir. Bu durum, isletmenin kredi kullanmasi1 durumunda de sikinti
cekecegini gostermektedir. Isletmenin kisa vadeli borglarmin varlik toplamma orani; 2016,
2017 ve 2018 yillarinda sektor ortalamasinin tizerinde degerler almistir. Buna karsin oranin
2019 ve 2020 yillarinda diisiik olmasinin konkordato ilani ile yapilan anlagmalardan
kaynaklandig1 yorumu yapilabilir. Konkordato ile kisa vadeli yabanci kaynaklarin vadesinin J
uzun vadeye ¢evrilmis ya da belli bir kismindan alacaklilar tarafindan anlagma ¢ergevesinde

noksaninin oldugu, sonraki yillarda bu noksanin ortadan kaldirildign goriilmektedir.
Oranlarin biiyiik olmasi, isletme icin riskli bir durum sayilmasina ragmen, sektdr <. 4
o/

ortalamasinin istenilen diizeyde olmamasi, imalat sektorii isletmelerinin genellikle kisa
vadeli yabanci kaynaklara agirlik verdiginin bir gostergesi olarak yorumlanabilir.

Isletmelerin sahip oldugu, faaliyetlerini gerceklestirmede kullandig: iktisadi kiymetleri
ne Olgiide etkin kullanildigin1 belirlemede kullanilan faaliyet oranlari isletme Ozelinde
incelendiginde, stok devir hizinin sektoriin iizerinde ve alacak devir hizinin sektoriin altinda
oldugu goriilmektedir. Stoklarin sektore gore daha hizli tiiketildigi yorumu yapilabilir.
Alacak devir hizinin diisiik olmasi, sektordeki diger isletmelerle rekabette isletmenin geride
kaldiginin bir gostergesidir. Oranlarin yillar itibartyla diislis gdstermesi ise bu durumun
isletmenin genel ekonomik durumu, yanlis satis politikalar1 ve alacak vadelerinin uzun
olmasi ile agiklanabilir. Stok devir siiresi 2019 ve 2020 yil1 haricinde diger yillarda sektor
ortalamasinin altindadir. Alacak devir siiresi tiim yillarda sektor ortalamalarindan diisiiktiir.
Alacak devir siiresinin isletmede. Isletmenin alacak tahsilat siiresinin uzun olmast, ticari borg
O0demede sorun yasayacaginin bir gostergesidir. Aktif devir hiz1 da tiim yillarda sektor
ortalamasinin altindadir. Oz sermaye devir hiz1 da incelenen tiim donemlerde sektor
ortalamasinin altinda kaldigindan, isletmenin 6z sermayesini, sektore gore etkin ve verimli
bir sekilde kullanamadigi yorumu yapilabilir. Faaliyet oranlar1 biitlin olarak
degerlendirildiginde; isletmenin varliklarinin istenilen verimlilikte kullanilamadigi,
isletmenin gereginden fazla ticari alacak biriktirdigi diistiniilmektedir.

Isletmenin 6z sermaye, yabanci kaynak ve varliklarini ne 6l¢iide etkin kullandigimi kisaca
karh calisip calismadigini ortaya koyan karlilik oranlar1 incelenmistir. Briit satis karlilig
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orani incelenen tiim yillarda sektor ortalamasinin ¢ok altindadir. Oranlarin kiigiik olmast
isletmenin net donem karini1 da olumsuz yonde etkilemistir. Briit satis karlilig1 oraninin
diisiik ¢cikmasi faaliyet karliligi oranina da yansimigtir. Oranlar sektor ortalamasinin altinda
kalmistir. Oranlarin yillar itibariyla diisiis yasamasi isletme i¢in olumsuz bir durumdur.
Faaliyet kar1 marjinin diisiik ¢cikmasinin ve yillar itibartyla diisiisiin devam etmesinin baslica
sebepleri, genel yonetim giderleri ve diger yonetim giderleri olabilir. Isletmenin net karlilik
orani incelendiginde, oranlar sektor ortalamasinin ¢ok altindadir. 2017 ve 2020 yil1 haricinde
diger yillarda net karlilik oraninin eksi olmasinin, isletmenin fazla yatirim ve finansman
giderlerinin olmasindan ayni zamanda bu donemlerde zarar etmesinden kaynakli oldugu
diisiiniilmektedir. Bu oranlarin diisiik ve eksi degerde olmasi, isletmenin varliklarinin
verimli sekilde kullanilmadiginin gostergesi olarak yorumlanabilir. Genel olarak karlilik
oranlar1 sektor ortalamasini yakalayamamisg ve istenilen seviyeye ulasamamistir. Rekabetin
yogun oldugu ekonomilerde bu degerler isletme agisindan olumsuzdur. Karlilik oranlarinin
diisiik olmasi isletmenin satin alma giiciiniin diistiiglinti, yonetim politikasinin yetersiz
oldugunu gosterir.

Arastirmanin analiz sonuglarina dayanarak, 2016 ile 2018 yillar1 arasindaki finansal
gelismelerin, isletmeyi konkordato ilanina siiriikledigi sdylenebilir. Bu bilgiler
dogrultusunda 2018 yilinda isletmenin konkordato ilan etmesi beklenen bir durum haline
gelmistir. Isletme bu sekilde iflasini ertelemek adina adim atmis ve varligini devam ettirme
cabasina girmistir. Isletmenin finansal analizlerine incelendiginde isletmenin ekonomik
olarak kotiiye gidisi stirekli devam etmistir. Bu sebeple de konkordato ilan etmenin
isletmenin devamlilig1 icin tek care oldugu yorumu yapilabilir. Konkordato ilanindan
sonraki yil olan 2019 ve 2020 yilinin verileri incelendiginde biiyiik farkliliklar goriilmese de
isletmenin bor¢lanmalarinda olumlu yonde degisiklikler oldugu goriilmekle birlikte sadece
iki yilla igletmenin konkordato sonucundaki gidisati hakkinda net bir kaniya varilamaz.

Sonug olarak, isletmelerin finansal durumlarin1 sadece i¢inde bulunduklar1 yil bazinda
degil gecmis donemler itibari ile ve sektdr ortalamalart ile kiyaslayarak degerlemelerinin
Onemi bu arastirma ile ortaya konulmustur. Zira finansal oranlar isletmelerin finansal
yapilarindaki olumsuz durumlar ve bunlarin temel sebepleri hakkinda onemli fikirler
vermektedir. Konkordato Oncesi doneme ait finansal analizler tehlikenin git gide
biiyiidiigiine dair 6nemli isaretler vermektedir. Bozulan finansal yapi ile konkordato tercih
edilen bir uygulama haline gelmistir. Arastirmanin bu sonucu Topluk (2021)’in ¢alismasinda
yer bulan konkordato talebinde bulunan isletmelerin bu asamaya gelmis olma nedenleri
arasinda finansal basarisizligin 6nemli bir oranda bulunmasi sonucu ile benzerlik
gostermektedir. Basak (2021) ¢alismasinda finansal analizi konkordatonun tiim taraflarina
dogru ve giivenilir bilgiyi bilimsel temellere dayanarak saglamasi agisindan konkordato
siirecinin ayrilmaz bir parcgasi olarak degerlendirmesi, bu ¢alismada ulasilan isletmelerin
finansal analizlere gereken dnemleri vermesi ve oranlarda sorun gordiigii finansal yapilarda
gerekli diizenlemeleri yapmalar1 Onemlidir sonucunu destekler niteliktedir. Ancak
isletmeleri konkordatoya stiriikleyen siirecte etkili olan finansal unsurlarin dikkate alinarak,
ekonomik hayatin siirdiiriilmesinde isletme yoneticilerinin pek ¢ok agcidan donanimli olmasi
ve departmanlar arasi is birliginin saglanmasi da biiyiik 6nem arz etmektedir.

Aragtirma kapsaminda isletme 6zelinde analiz sonuglarinin iyilestirebilmesi i¢in dénen
varliklarin1 artirmasi, alacak devir hizin1 ve stok devir hizin yiikseltmesi Onerilmektedir.
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Ayn1 zamanda kisa vadeli yabanci kaynaklarin daha az seviyede tutulmasi, isletmenin kisa
zamanda Odeme gerceklestirmesini ve nakit c¢ikislarini azaltacagl icin uzun vadeli
bor¢lanmalara gitmesi isletme i¢in uygundur. Bununla birlikte isletmenin ortaklarinin
sermaye artirimina giderek isletmenin mali giiclinii koruyabilmeleri ve artirmalar1 6nem arz
etmektedir. Isletme karliligin1 artirabilmesi adina faaliyet giderlerinin yeterli ve az diizeyde

olmas1 ayn1 zamanda da satislarinin yiiksek; satis maliyetlerini diisiik olmas1 gerekmektedir.
Maliyet politikas1 gelistirilmeli, iiretilen iirlinlerin az maliyet ve yiiksek kalitede olmasi
saglanmalidir.  Isletmenin yapmis oldugu satislarda da vadelerin kisa olmasma ozen
gosterilmesi gerekir. Bu Oneriler benzer finansal yapiya sahip isletmeler icinde gegerlidir.

Bu calismanin sadece bir igletmeyi baz almasi, analizlerin bilango ve gelir tablolar
tizerinden yapilmasi, konkordato ilanindan sonra sadece iki yillik veriye ulasilabilmesi
smirliligidir. Bu ylizden gelecekte, konkordato ilaninin isletmenin finansal yapisi tizerindeki
etkilerinin daha net ortaya konulmasi acgisindan, daha genis bir zaman araligin1 kapsayan
siirece yonelik arastirmalar yapilmasi Onerilmektedir. Ayrica, bilango ve gelir tablolar
disinda fon akim ve nakit akim tablolar1 da arastirmalara dahil edilebilir. Baska bir ¢alisma
Onerisi olarak da konkordato ilan etmis ve basarili olmus bir isletmenin konkordato sonrasi
muhasebe kayitlarinin ne sekilde degistigiyle ilgili ¢aligmalar yapilabilir.
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Extended Summary

In the face of dynamic and changing environmental conditions, businesses sometimes
face serious financial crises. They may face the danger of not being able to pay their debts
on time, selling their assets, losing their commercial reputation and even disappearing. The
inability of a business to pay its debts may also force the businesses that will receive from
that business financially. One of the ways out of this negative situation is to declare a
concordat. The concordat, which provides protection and restructuring, has attracted
attention especially since 2018. While concordat is an application to protect the business and
business stakeholders as much as possible, it is an important strategic decision for businesses
that have difficulty in fulfilling their obligations. Businesses can declare a concordat by
making a strategic decision in order to maintain their economic assets. The analyses made
on the financial statements reveal the performance results of the enterprise’s objectively, and
the results are significant for both the enterprise and its stakeholders. Thanks to financial
analysis, businesses will be able to realize their financial deterioration and will have the
opportunity to take precautions before reaching the concordat process. In this study, it is
aimed to analyze and evaluate the financial analysis of a listed company that declared a
concordat. This study aims to analyze the financial performance of a listed company in our
country before and after the concordat. For this purpose, the financial statements of the
enterprise, which declared a concordat in 2018, published between 2016 and 2020 were
analyzed.

The case study method was used in this research, which was conducted to determine the
financial status of a business that declared a concordat and to analyze its financial //
performance. The ratio analysis method was used in this study. In the analysis with the ratio
(ratio) method, mathematical relations are established between accounting accounts or
account groups, and it is done in order to reach an opinion about the financial and financial
structure of the enterprise, profitability and working status. It is a simple mathematical
expression of the relationship between two items.

As a result of the ratio analysis used in this study, the findings of the sector average and
the enterprise are given below. When the sector average ratios are not examined, the current
ratio of liquidity ratios is 1.63 in 2016, 1.69 in 2017, 1.66 in 2018, 1.73 in 2019 and 1.77 in
2020. The current ratios of the enterprise are 0.52 in 2016, 0.67 in 2017, 0.40 in 2018, 1.36
in 2019 and 1.82 in 2020. The industry average acid test rates were 1.04 in 2016, 1.10 in
2017,1.02in 2018, 1.09 in 2019, and 1.14 in 2020. The ratios of the enterprise were 0.24 in
2016, 0.41in 2017, 0.28 in 2018, 0.74 in 2019, and 0.92 in 2020. The cash ratio data is 0.26
in 2016, 0.27 in 2017, 0.25 in 2018, 0.29 in 2019, and 0.33 in 2020 in the sector average.
The operating rates were 0.0022 in 2016, 0.0107 in 2017, 0.020 in 2018, 0.011 in 2019, and
0.12 in 2020.

When the financial structure ratios are analyzed, the sector average leverage ratios are
0.64 in 2016, 0.65 in 2017, 0.66 in 2018, 0.66 in 2019 and 0.66 in 2020. The ratio of debt to
equity capital was 0.68 in 2016, 0.64 in 2017, 0.64 in 2018, 0.67 in 2019 and 0.66 in 2020.
Equity ratios were 0.36 in 2016, 0.35 in 2017, 0.34 in 2018, 0.34 in 2019 and 0.33 in 2020.
When the financial structure ratios of the business are examined, the leverage ratios are 0.97
in 2016, 0.92 in 2017, 1.21 in 2018, 1.45 in 2019 and 0.88 in 2020. The ratio of debts to
equity is 0.03 in 2016, 0.08 in 2017, -0.17 in 2018, -0.37 in 2019, and 0.12 in 2020. Equity
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ratios were 0.03 in 2016, 0.08 in 2017 and 0.12 in 2020. Due to the negative equity of the
business in 2018 and 2019, the equity ratio was not calculated.

When the activity ratios are analyzed, it is seen that the stock turnover ratio of the sector
was 6.91in 2016, 6.74 in 2017, 7.06 in 2018, 5.30 in 2019, and 5.11 in 2020. The receivables
turnover ratios were 4.29 in 2016, 2.84 in 2017, 4.43 in 2018, 6.53 in 2019, and 8.50 in 2020.
When the equity turnover rate is analyzed, it is seen that it was 2.36 in 2016, 1.03 in 2017,
0.201in 2018, 0.13in 2019, and 1.14 in 2020. Annual asset turnover ratios were 0.66 in 2016,
0.90 in 2017, 1.20 in 2018, 0.69 in 2019 and 0.86 in 2020. When the activity ratios of the
enterprise are examined, it is seen that the stock turnover rate was 5.30 in 2016, 5.60 in 2017,
5.50 in 2018, 5.50 in 2019 and 5.40 in 2020. The receivables turnover ratios were 4.80 in
2016, 5.00 in 2017, 5.30 in 2018, 5.60 in 2019, and 5.40 in 2020. When the equity turnover
rate is examined, it is seen that it was 3.30 in 2016, 3.60 in 2017, 3.80 in 2018, 3.40 in 2019,
and 3.50 in 2020. Annual asset turnover ratios were 0.90 in 2016, 1.00 in 2017, 1.00 in 2018,
1.00 in 2019 and 1.00 in 2020.

From the sector average data of profitability ratios, it is seen that the gross sales
profitability ratio was 18.70 in 2016, 18.90 in 2017, 20.40 in 2018, 18.40 in 2019 and 21.00
in 2020. Net profitability ratios were 3.20 in 2016, It is 4.00 in 2017, 3.20 in 2018, 3.70 in
2019, 4.90 in 2020. The rates of return on assets by years are 3.00 in 2016, 4.00 in 2017,
3.20 in 2018, 3.80 in 2019 and finally 4.70 in 2020. The changes in the profitability ratios
of the business over the years have been as follows. Gross sales profitability ratio is -8.74 in
2016, 8.87 in 2017, 3.58 in 2018, -8.61 in 2019 and 0.15 in 2020. Net profitability ratios in

2016 are -0.41, in 2017 0.07, -0.27 in 2018, -0.34 in 2019, 0.23 in 2020. The ratios of return /;
on assets by years are 0.30 in 2016, -0.07 in 2017, 0.30 in 2018, -0.24 in 2019 and finally |

0.20 in 2020.

As a result of the study, it was determined that the profitability, productivity and equity
conditions of the relevant enterprise were not sufficient; As a result of these inadequacies, it
has been revealed that the enterprise went to the concordat announcement. When the years
after the concordat are examined, it is seen that the concordat decision taken by the company
in 2018 was appropriate.

As a result of examining the current ratios of the enterprise and the sector averages, the
fact that the ratios of the enterprise are less than 1 indicates that the relevant ratio is below
the accepted standard value and that the enterprise has difficulty in paying its short-term
debts. Considering the liquidity ratios of the enterprise and the sector average, it is seen that
the enterprise remains below these ratios. The acid-test ratio being below 1 is especially
dependent on the stocks of the enterprise, in other words; shows that it will have difficulty
in paying its short-term debts without converting its stocks into cash. A low liquidity ratio
may indicate that the company has difficulty in collecting its receivables and has difficulties
in paying its short-term debts. Cash ratio, The analysis results of the enterprise, are very low
compared to both the industry average and the generally accepted value. However, the fact
that the receivables turnover and inventory turnover are lower than the sector average
indicates that the sector is in a risky position in terms of liquidity.

The leverage ratio is expected to be low. Business rates are high. Although the increase
in the operating ratios indicates that the weight of the use of foreign resources in asset

financing has increased in terms of the enterprise, this situation will reduce the resistance of
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the enterprise to internal and external financial risks in the future. The ratio of debt to equity
in the enterprise is also low in the sector average. The fact that this ratio is low indicates that
more foreign resources are used in business finance than equity capital.

When the activity ratios are analyzed in a company-specific manner, it is seen that the
stock turnover rate is above the sector and the receivables turnover rate is below the sector.
The low rate of receivables turnover is an indicator that the company lags behind in
competition with other businesses in the sector. The stock turnover period is below the
industry average in all other years, except for 2019 and 2020. Asset turnover rate is also
below the industry average in all years. Since the equity turnover rate remained below the
sector average in all periods examined, the enterprise could not use its equity capital
effectively and efficiently according to the sector. When the activity rates are evaluated as a
whole; It can be stated that the assets of the enterprise cannot be used with the desired
efficiency, and the enterprise has accumulated more trade receivables than necessary.

Profitability rates were examined. The gross sales profitability ratio is below the sector
average in all the years examined. The small ratios also affected the net profit of the company
negatively. The fact that the gross sales profitability ratio was low also affected the operating
profitability ratio. Rates remained below the industry average. The decrease in the ratios
over the years is a negative situation for the enterprise. The net profitability ratios of the
enterprise are well below the sector average. In general, the profitability ratios could not
reach the sector average and did not reach the desired level. In economies where competition | }
is intense, these values are negative for the business. The low profitability ratios indicate that .
the purchasing power of the business has decreased, and the management policy is //
insufficient.

Based on the analysis results of the research, it can be said that the financial developments
between 2016 and 2018 have driven the business to the declaration of concordat. In line with
this information, it has become a situation where the business is expected to declare a
bankruptcy in 2018. In this way, the business took steps to postpone its bankruptcy and tried
to maintain its existence. When the financial analysis of the business is examined, the
economic deterioration of the business has continued. For this reason, it can be interpreted
that declaring a concordat is the only solution for the continuity of the business. When the
data of 2019 and 2020, the year after the concordat announcement, are examined, there are
no big differences, although it is seen that there are positive changes in the borrowings of
the enterprise, but it is not possible to reach a clear conclusion about the course of the
enterprise as a result of the concordat with only two years.

As a result, the importance of valuation of enterprises by comparing their financial status
not only on the basis of the year they are in but also as of previous periods and with the
sector averages has been revealed with this research. Because financial ratios give important
ideas about the negative situations in the financial structures of the enterprises and their main
reasons. Financial analyzes of the pre-concordat period give important signs that the danger
Is getting bigger. With the deteriorating financial structure, concordat has become a preferred
practice. This result of the research is similar to the result of finding a significant rate of
financial failure among the reasons for the companies requesting concordat to come to this
stage, which is included in the study of Community (2021). In Basak's (2021) study, the fact
that financial analysis is an integral part of the concordat process in terms of providing
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accurate and reliable information to all parties of the concordat on the basis of scientific
foundations supports the conclusion that it is important for the enterprises reached in this
study to give the necessary importance to financial analysis and to make the necessary
arrangements in the financial structures where they see problems in ratios. However, taking
into account the financial factors that are effective in the process that drags businesses into
concordat, it is of great importance that business managers are well-equipped in many
respects and that interdepartmental cooperation is ensured in sustaining economic life.




CEYLAN ve GUL

Ek Bilgiler

Cikar Catismasi Bilgisi: Yazarlar, ¢alismada ¢ikar ¢atismasi olmadigini kabul etmektedir.

Destek Bilgisi: Calismada herhangi bir kurulustan destek saglanmamustir.

Etik Onay Bilgisi: Calisma, etik onay belgesi gerektirmemektedir.
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OZET

Bu makalenin amaci, strateji ve girisimcilik
teorisindeki geligsmeler ve Stratejik Girisimcilik
yapisinin ortaya ¢ikist hakkinda bir alan yazin
taramasi saglamaktir. Ayni. zamanda  stratejik
girisimcilik - ve girisimcilik yOnelimi arasindaki
iliski tizerine literatlirii arastirir ve sunar. Stratejik
girisimcilik ile firmalarin es zamanli olarak yeni
firsatlar1 = tamimlaylp  yararlanirken,  rekabet
avantajini nasil yaratip strdiirdiigii tespit edilmeye
calistlmistir. Bu makale stratejik  girisimeilik
olgusunda one ¢ikan kavram ve vurgulari incelemek
icin  metodolojiyi, bulgulart ve alternatif
yaklasimlar1 agiklayan bir dizi yaymi gozden
gecirmektedir. Firma biiyiimesindeki rolii ele alinip,
strateji ve girisimciligi catisi altinda’ harmanlamis
orgiitlerin gelecegini etkileyebilecek bu kavramin
alan yapisini ve dinamiklerini Jortaya c¢ikarmak
hedeflenmistir. Alan yazinda gegen tema ve alt
temalar ile bunlarin odak ve vargularini igeren alant
yapilandirmaya - doniikk bir gergeve ¢izilmeye
calisilmustir.

Anahtar Kelimeler: Stratejik Girisimcilik, Strateji,
Girisimcilik.

ABSTRACT

The purpose of this article is.to provide a literature
review on  the developments in strategy and
entrepreneurship theory and the emergence of the
Strategic  Entrepreneurship  structure. It also
researches and presents the literature on the
relationship between strategic entrepreneurship and
entrepreneurial ~ orientation.  With  strategic
entrepreneurship, it has been tried to determine how
firms create and maintain competitive advantage
while simultaneously identifying and utilizing new
opportunities. This article reviews a series of
publications describing the methodology, findings,
and alternative approaches to examine prominent
concepts and emphases in the phenomenon of
strategic entrepreneurship. It is aimed to reveal the
field structure and dynamics of this concept, which
can affect the future of organizations that have
blended strategy and entrepreneurship under its
roof, by addressing its role in company growth. An
attempt has been made to draw a framework for
structuring the field, which includes the themes and
sub-themes in the literature, and their focus and
emphasis.

Keywords: Strategic Entrepreneurship, Strategy,
Entrepreneurship.




AKARSU

1. Giris

Girisimcilik ve stratejik yonetimin entegrasyonuna, biitiinlestirilmesine dayanan bir olgu
olarak stratejik girisimcilik, yonetim ve strateji literatiiriinde gelismekte olan bir alan olarak
yerini almaktadir. Stratejik girisimcilik olgusunun strateji ile ilgili kismi, firmalarin deger
yaratmasina katki sunmasi Ve stratejinin temellerini olusturan nadir, kiymetli ve taklit
edilemez bir kaynak olarak rekabet avantaji saglamasi noktasinda 6nem arz etmektedir
(Ireland, Hitt & Sirmon, 2003). Bir amaca ulasmak i¢in eylem birligini saglama ve
diizenleme sanati1 olarak ifade edilebilecek strateji kavrami (Ireland & Webb, 2007)
girisimcilik ile harmanlanmistir. Girisimcilerin en 6nemli islevi kararlar almaktir. Bu
kararlar isletmenin bir manada stratejisini belirlemektedir. Stratejik bir karar olan
girisimcilik hususu ele alindiginda bakis acisinin mantiksal ve kuramsal temelleri
goriilebilir. Zira bu durum hem girisimcilik hem strateji literatiiriinde “ayrilmaz ikizler”
olarak (Dhliwayo, 2014, s. 114) “girisimcilik ve strateji” hususuna yaptiklar1 vurguda da
goriilmektedir (Akarsu, 2021, s. 93). Stratejik girisimcilik olgusunun girisimcilige bakan
yoniiyle girisimciligin bir belirtisi olarak firma i¢inde firsatlar1 arayan, risk alan, yenilik
kovalayan ve girisimsel uyanikligi {istiin tutan bir yani1 da bulunmaktadir. Bu yoniiyle
girisimciler, kiiresel veya yerel rekabet ortaminda risk alip, kaynaklarini, isletme kurmaya
tahsis eden, kar elde etme, deger yaratma, biiyiime odagiyla en temelde ekonomik gelisme
i¢in firsatlar1 olusturan ve kollayan, proaktif giris ve degisim siirecine liderlik eden kararlar
alan maceraci bireylerdir (Akarsu & Doven, 2022a, s. 17).

Strateji ve girisimcilik kavramlarini biitiinlestiren bir yaklagim olarak stratejik
girisimcilik konusu iilkemiz alan yazininda yeterince ele alinmamis olmasi, yeni bir //
akademik olgu olarak kendini gostermesi bu ¢aligmanin temel motivasyonunu
olusturmaktadir. Bu makalede stratejik girisimcilik olgusunun firmalar agisindan

edinilmesinin dnemi ele alinacak, olgunun akademiye bakan yonii ile konunun yeni ¢aligma
alanlarina katkisinin yaninda 6nciil ve ardillari belirlenmeye calisilacaktir. Calismanin amaci
literatiirde de yogun bir sekilde arastirilan, stratejik girisimcilik olgusunun gelisimi, ne
anlama geldigi, firmalar acisindan "es zamanli olarak yeni firsatlart tanimlayip
yararlanirken, rekabet avantajini nasil yaratip stirdiirdiigi” anlasilmaya calisilacaktir. Bu
calismanin bir diger amaci stratejik girisimcilik olgusunu iilkemiz alan yazinina tanitmak,
stratejik girisimcilik konusundaki son gelismeleri irdelemek, gelismekte olan bu kavramin
farkli perspektiflerini kesfetmek, stratejik girisimcilik olgusunun temel unsurlarini ve
arastirma yonlerini ele almaktir. Teorik “bir ara¢ kutusu™ olarak nitelendirilebilen (Mazzei,
Ketchen & Shook, 2017) bu kavramin firma biiyiimesindeki roli ele alinip, strateji ve
girisimciligi ¢atis1 altinda harmanlamis orgiitlerin gelecegini etkileyebilecek bu kavramin
alan yapisim1 ve dinamiklerini ortaya ¢ikarmak, aragtirma alanini yapilandiran bir ¢erceve
onermek hedeflenmektedir.

2. Stratejik Girisimcilik Kavram

Stratejik girisimcilik, firsat ve avantaj arama davranislarinin biitiinlestirilmesine ve
stirdiriilebilir rekabet avantaji icin iki eszamanli davranis bi¢imi arasinda dengenin
kurulmasina yonelik ¢abalar olarak tanimlanmustir (Ireland, Hitt & Sirmon, 2003). Simsek,
Heavey & Fox (2017, s. 3) stratejik girisimciligi, “baslangicta belirli ve gozlemlenebilir
eylemler ile deger yaratma ve yakalama amaciyla firsat arama ve avantaj arama
davraniglarini somutlastiran eylem repertuarlar1” olarak tanimlamislardir. Stratejik yonetim
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ve girisimciligin iki alani birbirinden ayrilmaz ikizler olarak goriilmiis ve bu iligki bir¢ok
bilim insani tarafindan stratejik girisimcilik olarak adlandirilmistir (Dhliwayo, 2014, s. 115).
Hitt, Ireland, Camp & Sexton (2001, s. 408) stratejik girisimciligi “stratejik bakis agisi ile
kazang elde etmek i¢in girisimci faaliyetlerde bulunmak™ olarak tanimlamiglardir.

Literatlirde stratejik girisimcilik olgusu farkli iki sekilde ele alindigi goriilmektedir.
Bunlardan ilki girisimcilik baglaminda yapilan arastirmalarda, firsat kavraminin
kavramsallagtirilmasinin  yan1 sira, girisimcilik firsatlarinin ~ kaynaklari, kesfi ve
kullanilmasima odaklanmislardir. Stratejik yonetim baglaminda yapilan ¢alismalarda ise,
kalic1 rekabet avantaji olusturmak ve kullanmak i¢in gerekli olan firmalarin avantaj arayan
davraniglarin1 ve bunlarla iligkili eylemleri vurgulanmaktir (Schroder, Tiberius, Bouncken
& Kraus, 2020, s. 766).

2.1. Olgunun Stratejiye Bakan Yonii

Stratejinin amaci rekabet avantaji saglamaktir. Baska bir degisle is stratejisi rekabet
varsayimiyla formiile edilmekte, uygulanmakta ve degerlendirilmektedir. Stratejik yonetim
“firmanin uzun vadede varligini siirdiirebilmesi i¢in mevcut iiretim kaynaklarinin
ortalamanin {izerinde rekabet avantaji ve kar saglayacak sekilde kullanilmasi1” olarak
tanimlanmistir (Ireland & Webb, 2007, s. 50). Firmanin gelecekteki performansini,
karliligin1 ve verimliligini artirmanin amaclandigi, gelecek vizyonu i¢inde orgiitsel basarinin
hedeflendigi bu stratejiler ve eylem planlart organizasyonun gelecek faaliyetlerinin
organizasyonu, koordinasyonu, uygulanmasi ve kontroliinii igeren bir siiregtir. Firma
icerisinde bu stiregleri uygulayanlar olarak yonetimdeki bireyler firma igerisindeki bu

stratejik degisimin mimarlari, asimilatorleri ve kolaylastiricilar: olarak tasvir edilmektedirler |

(Gioia & Chittipeddi, 1991, s. 446). Stratejik yonetimle organizasyon kaynaklarinin gii¢lii
ve zayif yonleri, dis ¢cevredeki firsatlar ve tehlikeler belirlenir ve analiz edilir. Cagimizda
faaliyetlerini siirdiiren firmalar asir1 rekabet ortaminda yenilikgilik, uyarlanabilirlik, hiz ve
esneklik baskilar1 altindadir. Bu baskilarin {istesinden gelmek i¢in gilinlimiiz firmalar
stratejik girisimci olmak zorundadirlar.

Stratejik girisimciligin strateji ile ilgili kismi olan avantaj elde etme hususu rekabetin
dogasi geregi siirdiiriilebilir degildir. Pacheco-de-Almeida (2010, s. 1498) c¢alismasinda
hem yenilik hem de taklit oraninin yiiksek oldugu asir1 rekabet¢i ortamlarda avantajlarin
hizla yaratildigimmi ve asindigini ifade etmistir. Avantaj arama konusunun ise rekabetin
entropisini en aza indirmek i¢in ortaya atilmis bir terim oldugu diisiiniilmektedir. Firma
diizeyinde girisimcilik ve rekabet avantaji iliskisi agiktir. Rekabet istlinliigi kavramin
baglamindan ayr1 degerlendirmek miimkiin degildir. Firmalarin degerli ve nadir kaynaklarimi
etkin yonetimini kolaylastirmaya yonelik eylemlerini, rekabet avantaji elde etmek igin
kullanmak gerekmektedir. Kaynaklarin edinilmesi ve yapilandirilmasi, bunlar1 yetenekler
halinde bir araya getirmeyi ve deger yaratmak i¢in onlardan yararlanmayi ve boylece rekabet
avantaji elde etmeyi (Schroder, Tiberius, Bouncken vd.,, 2020, s. 766) iceren siire¢ az ¢ok
biitlin firmalarda gerceklesmektedir. Ancak firmalar servet ve deger yaratma ayrica
stirdiirebilme yetenegi olarak stratejik girisimcilik hususunda orgiitsel bazda ihtiyaglarin
bilmeleri, eksiklerini dogru tespit etmeleri ve yapmalar1 gerekenle yaptiklari arasindaki
boslugu dolduracak kararlar almalar1 gerekmektedir.
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2.2. Olgunun Girisimcilige Bakan Yonii

Covin & Slevin (1988, s. 220) ¢alismalarinda girisimci isletmeleri, “stratejik kararlar1 ve
operasyon yonetim felsefelerinden belli oldugu iizere iist diizey yoneticilerin girigimci
yonetim stillerine sahip olan” isletmeler olarak tanimlamiglardir. Girisimci olmayan veya
muhafazakar isletmelerde ise yonetim stilleri riskten uzak duran yenilik¢i olmayan pasif ve
reaktif olan st diizey karar vericiler bulundugu vurgulanmistir. Cevresel belirsizligin
yiiksek diizeyde oldugu durumlarda girisimci isletmelerin girisimci olmayan isletmelere
kiyasla daha basarili performans gosterdigine dair bir literatiir gelisimine (Analoui &
Karami, 2002; Liao & Gartner, 2006; Zahra & Covin, 1995) rastlanilmaktadir. Jantunen,
Puumalainen, Saarenketo & Kyldheiko (2005) girisimci isletmelerin eylemleriyle firsatlar
yarattiklarina vurgu yapmislardir. Girisimci isletmelerin gilincel kaynaklara sahip oluslart ve
faaliyet alanlarindaki durumlar1 da onlart stratejik girisimcilige yonlendirebilir.

Orgiit ¢evresinde gelecekteki degisikliklere tepki vermede orgiitlerin stratejik esnekligi,
kurum ici girisimcilige acikligi, 6zerkligi, proaktifligi ve yenilik¢iligi gibi kavramlar dikkat
cekmektedir. Literatiirde risk alma, yenilik¢ilik, saldirgan rekabet¢ilik, proaktiflik ve
ozerklik kavramlari, girisimcilik yoneliminin faktorleri olarak ifade edilebilmektedir.
Girisimcilik yonelimi faktorleri olan bu kavramlarin, girisimciligin “Nasil olmasi
gerektigiyle” ilgili oldugu disiiniilmektedir. Literatiirdeki girisimci tanimlart (ne) ve
girisimcilik yonelimi (nasil) etkilesimi ismiyle kavramsallastirillmistir (Akarsu, 2021, s. 9).
Stratejik girisimcilik, iiriin, slire¢ ve pazar firsatlar1 (girisimcilik) araciliiyla hem biiyiimeyi
hem de yeniligi ve ayrica kalici rekabet avantaji (stratejik yonetim) olusturmayr ve
kullanmay1 gerektirir (Audretsch, Lehmann & Plummer, 2009, s. 149; Ireland, Hitt & //
Sirmon, 2003). Ireland, Hitt, Camp & Sexton (2001, s. 485) ¢alismalarinda girisimciligin
“yaratict ve kendiliginden eylemleri tesvik ettigini, stratejik yonetimin ise bu eylemlere
cerceve sagladigini” ifade etmislerdir. Stratejik girisimcilik konusu girisimcilik yonelimi
faktorlerinden “yenilikgilik, proaktiflik, 6zerklik ve saldirgan rekabet¢ilik kavramlarin

kapsayan davranigsal ve egilimsel unsurlarin birlesimiyle ele alinmasi gereken bir konu
oldugu ifade edilebilir. Stratejik girisimcilik olgusu literatiirde girisimcilik yonelimi ile ele
alinmasi 6glitlenen bir gelisim gostermektedir (Anderson, Eshima & Hornsbhy, 2019; Kantur,
2016; Kim, 2018).

Bu kavramlardan yenilik¢ilik ve saldirgan rekabetcilik strateji, proaktiflik ve 6zerklik
kavramlar1 girisimcilik olgusunun oriintlilerini barindirmaktadir. Stratejik girisimcilik
kavraminin onciilleri olarak ifade edilebilecek yenilikgilik, proaktiflik, saldirgan rekabetgilik
ve Ozerklik kavramlari kisaca ele alinmustir.

Stratejik girisimcilik sdylemlerini icerisinde barindiran bir kavram olarak yenilik¢ilik, tist
diizey yoneticilerin, isletmeleri i¢in rekabet avantaji elde etmek i¢in degisimi ve yeniligi
tercih etme egilimini (Covin & Slevin, 1989; Miller, 1983) yansitmaktadir. Yenilikgilik ile
isletmenin yeni Urtinler, hizmetler veya teknolojik siireclerle sonuclanabilecek yeni fikirlere,
yeniliklere, deneylere ve yaratici siireglere katilma ve bunlari destekleme egilimine
(Lumpkin & Dess, 1996) vurgu yapilmistir. Yenilikgilik, isletmenin eskiden yeniye
doniistimiinii (Guth & Ginsberg, 1990), isletmenin endiistrisinde "gevreyi kiran degisiklik"
veya "rekabet kurallarini degistirmesini" (Stopford & Baden-Fuller, 1994), isletmeyi ve
gevreyi doniistiirme potansiyeline sahip “yeni” bir seyin pazara sunulmasini (Sharma &
Chrisman, 2007) ifade etmek i¢in kullanmilmistir. Yeni 6rgiit formu olusturma, yaratici
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yikimda var olan yeni ve etkili kombinasyonlarin {iriin ya da pazar ve teknolojik yenilik
seklinde tezahiirii sonucu ortaya ¢ikabilecek yenilik¢ilik konusu yeni firsatlarin pesinden
kosma istegini ya da degisime yenilik¢i bakis acisini ifade etmektedir.

Stratejik girisimcilik sdylemlerini icerisinde barindiran bir diger kavram olan saldirgan
rekabetgilik, bir isletmenin, giris yapmak veya pozisyonu gelistirmek, yani pazardaki sektor
rakiplerinden daha iyi performans gostermek icin rakiplerine dogrudan ve yogun bir sekilde
meydan okuma ve yiizlesme egilimini ifade etmek igin kullanilmistir (Lumpkin & Dess,
1996). Saldirgan rekabetgilik kavramui ile hizli takip¢i olmak, yiiksek pazar payr hedefleri
belirlemek, fiyatlar1 kapsamli bir sekilde diisiirmek veya pazarlama, hizmet ve kalite ile
tiretim kapasitesine yogun bir sekilde yatirim yapmak (Lumpkin & Dess, 1996; MacMillan
& Day, 1987; N. Venkatraman, 1989) vurgulanmistir. Saldirgan rekabetgiligin, yonetsel
manada “rakibi yok etmek ile yasa ve yasat” arasinda, mevcut rakiplerle talep igin rekabet
etmekte kullanilan eylemlerle ilgili bir olgu oldugu goriilmektedir (Covin & Covin, 1990).
G. T. Lumpkin & Dess (2001) saldirgan rekabetgiligi, pazar tehditlerine bir yanit olarak
degerlendirmislerdir. Ozii itibariyle rekabet ve strateji literatiirine uzandigini
diisiindiiglimiiz saldirgan rekabetcilikle, pazara yeni giriste veya pazarda pozisyonunu
gelistirme noktasinda hali hazirdaki rakiplerle talep icin miicadele etme, isletmenin talebe
cabuk cevap vermesi ve rekabet avantaji kazanmasi vurgulanmistir. Rakipleri ekarte etme
istegi ya da ¢abuk cevap verme bakis agisini ifade etmektedir. Saldirgan rekabetgilik kavrami
literatiirdeki “dinamik yetenekler kavrami” ile ele alinmasi gereken bir konu oldugu ifade
edilmistir (Akarsu, 2021, s. 42).

Girigimcilik ve strateji olgularinin oriintiilerini barindiran proaktiflik kavrami literatiirde
farkli sekillerde tanimlanmustir. N. Venkatraman (1989, s. 125-127) tarafindan mevcut |
faaliyet alanlariyla ilgili olabilecek veya olmayabilecek yeni firsatlar aramak, rekabet
oncesinde yeni {irlin ve markalarin tanitimi, yasam dongiilerinin olgunlagmis veya azalan
asamalarinda olan operasyonlari stratejik olarak ortadan kaldirma olarak degerlendirmistir.
Lumpkin & Dess (1996, s. 146-148) ise proaktifligi, yeni firsatlar1 6ngérmek ve takip etmek
icin inisiyatif alma ve ayni zamanda yenilik¢i veya yeni kesif faaliyetlerinin eslik ettigi
ileriye doniik bir perspektife dikkat cekmislerdir. Proaktiflik ile yoneticilerin bir pazardaki
gelecekteki istek ve ihtiyaclarla ilgili ileriye doniik bakis acis1 ifade edilmektedir. Isletme
acisindan “gelecekteki talepleri tahmin ederek hareket etme” (Rauch, Wiklund, Lumpkin &
Frese, 2009, s. 762-765) olarak ifade edilebilecek proaktiflik ile gelismekte olan pazar ya da
sektorlerde onde olmak ve pazara ilk giren olmak {izerinde durulmustur. Proaktiflik, pazara
ilk giren olma, ilk harekete gecme ve dolayisiyla rekabet avantaj1 yaratma ve pazar liderligi
pozisyonlarini arastirmayi igeren firsat arayan, inisiyatif alan bir yaklasimdir (Akarsu &
Doven, 2022a, s. 15). Proaktif girisimci, ticarette etkin rol istlenerek arastirmakta, talep
edilen mallar1 ve talepte bulunan pazarlar1 bulmaktadir. Bu yoniiyle proaktiflik yeni firsatlari
Ongorme ve arama kapasitesi ile ilgili bir olgudur. Talebe ilk ulagsma istegi ya da inisiyatif
alma bakis agis1 olarak ifade edebilecegimiz proaktiflik kavrami ile “firsat pesinde olmay1
umma ve takip etmede inisiyatif alma, ilk olma ve ileri goriisli olma istegi”
vurgulanmaktadir (Akarsu, 2021, s. 27).

Girisimcilik ve strateji olgularinin Oriintiilerini barindiran bir diger boyut olarak
ozerklik ise bireyin veya ekibin bir fikri veya vizyonu ortaya koyma ve onu tamamlanmaya
tasimadaki bagimsiz eylemini ifade etmek i¢in, kendi kendini yonlendiren, yeni fikirler
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gelistiren ve uygulayan bireyler veya ekipler anlaminda kullanilmistir (Lumpkin & Dess,
1996, s. 140). Orgiitsel manada 6zerkligi i¢sellestirmis kuruluslar, ¢alisanlarmin bagimsiz
hareket etmelerine, 6nemli kararlar almalarina ve ilerlemelerine olanak tanimig ortamlardir.
Bu ortamda ¢alisanlar da hareket serbestligine sahip 6zgiir ¢alisanlardir. Ozerklik boyutu ile
otonomi i¢inde islerini yapan c¢alisanlarin g¢abalarinin desteklendigi, kendi kararlarini

almalariin Oniiniin agildig1, miidahalesiz diisiinme ve harekete ge¢cme serbestisine sahip
sapkasiz bireyler ve catisiz diiz orgiitler kastedilmektedir (Akarsu, 2021, s. 30). Yeni giris
ve firsatlar pesinde 6zglirce kosma, karar alic1 ve 6ncii olma, bagimsiz ruh ve fikir diinyasina
sahip olus, vizyonunu, liderligini ortaya koyma ve isletme iginde girisimci yayginligi
aktarma vurgulanmugstir. Orgiitiinde stratejik girisimciligin  aktif kullanilmasin1  ve
yayginligini isteyen stratejik liderler agisindan 6zerklik hususunun 6nemine dikkat ¢ekmek
gerekir.

2.3. Kesisim ve Baglanti Noktalar

Stratejik girisimcilik temelde orgiitler agisindan firsat arama ve avantaj arama arasinda
tercih yapmadan birlikte degerlendirilmesi gereken bir siiregtir. Firsat arama olgusu
girisimcilik alaninin konusu iken, avantaj arama hususu stratejik yonetim alaninin
konusudur. Stratejik yonetim, strateji ve ¢evre de dahil olmak lizere firma performansi
tizerindeki etkileri ve siirdiiriilebilir rekabet avantajinin kaynaklarini incelemeye biiyiik
onem vermistir. Girigimcilik alaninda ise hem bagimsiz firmalari kurumsal girisimcilik
olarak kabul ederken, hem de girisim yaratmaya yol agan siirecler vurgulanmistir (Ireland,
Hitt, Camp vd.,, 2001, s. 49). Akarsu & Doven (2022a, s. 12) girisimcilik kavrami iizerine
tarihsel bir degerlendirme isimli ¢alismalarinda girisimciligi okullar ve kuramlar diizeyinde
ele almislardir. Yazarlar ¢alismalarinda literatiirde gegen 23 adet girisimcilik tanimi tespit
etmislerdir. Bu tanimlarda vurgulanan bazi kavram ve varsayimlar bu kavramlarin etkiledigi
okul (ekol) ve kuramlar belirtilmistir. Bunlar igerisinde firsat ve kesif vurgusunun yapildigi
stratejik girisimcilik hususunu agiklamaya aday sdylemleri olan Avusturya Okulu
girisimciyl degisim ajanmi olarak gérmektedir. Bu degisimin bireylerin durum karsisindaki
farkindaligi, uyanikligiyla gorebilecegi ve liderligiyle siirdiirebilecegini ve rekabetteki
yerini koruyabilecegini vurgulamislardir. Avusturya Okulu rekabet etme, kaynaklari
gozetmeden firsat arayisi, girisimsel kesif ve girisimsel uyaniklik gibi kavramlarla
karakterize oldugu belirtilmistir (Akarsu & Ddven, 2022a, s. 17).

Stratejik yonetim ve girisimcilik arasinda alt1 baglant1 alan1 oldugu 6ne siiriilmiistiir (Foss
& Lyngsie, 2011, s. 9). Bunlar uluslararasilagma, iist yonetim ekipleri ve yonetisim, yenilik,
orgiitsel 6grenme, biiylime, orgiitsel aglar, esneklik ve degisimdir (Ireland, Hitt, Camp vd.,,
2001, s. 49). Yazarlar ¢alismalarinda bu birlesim alanlar1 {izerine kurulmus, sirketlere
rekabet avantaji saglayan ve dort stratejik girisimcilik boyutundan olusan gii¢lii ve verimli
bir stratejik girisimcilik modeli 6nermislerdir. Bunlar; girisimci zihniyet, girisimcilik kiiltiirt
ve liderlik, kaynaklar1 stratejik olarak yonetme ve yaraticiligi uygulama ve inovasyon
gelistirmedir. Ireland & Webb (2007, s. 51) stratejik girisimciligi deger ve zenginlik yaratan
bir kesisim alani olarak betimlemistir. Ketchen Jr, Ireland & Snow (2007, s. 383)
caligmalarinda ag, 6grenme, kaynak temelli ve gercek secenek teorileri iizerine insa ederek,
isbirlik¢i inovasyonun - fikirlerin, bilgilerin, uzmanligin ve firsatlarin paylasilmasi yoluyla
firma sinirlar1 boyunca yeniliklerin yaratilmasinin - hem kii¢iik hem de biiyiik firmalarin
basarili bir sekilde stratejik girisimcilige erisimini hizlandiracagini ifade etmislerdir.
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Caylan (2014, s. 70-73) calismasinda stratejik girisimcilik alaninda yaymlanan
arastirmalart incelemis ve bu arastirma odagindaki temel yaklagimlari tespit etmeye
calismistir. Bunlar arasinda ekonomi, piyasa ve rekabet odakli yaklasim, kaynaklara dayali
yaklasim, orgiitsel davranis ve orgiit cevresine odaklanan yaklasim, orgiitsel 6grenme, kesif,
yaraticilik ve inovasyon temelli yaklasim olmak iizere dort farkli yaklagim oldugunu one
stirmiistiir. Bu farkli yaklagim ve tanimlarin nedeni ve biitiinlestirme g¢abalar1 kiymetli
goriilmelidir. Bu farkliligin nedeni olarak olgunun ¢esitli alanlardan gelen arastirma gogii ve
her bir disiplinin olusturdugu arastirma sorulariin kendi bakis agisini igermesi, kavramin
ve tamimlarinin daginik, gevsek iliskili ve bazen ¢eliskili sonuglar ortaya ¢ikarmasina sebep
oldugu iddia edilmektedir (Duane Ireland & Webb, 2007, s. 891). Bu farklilig1 biitiinlestirme
cabalarindan birisi olarak ifade edebilecegimiz bir diger calismada (Akarsu & Doven, 2022a,
s. 15-16) tarihsel siiregte girisimcilik tanimlarinda vurgulanan kavramlar ve temel
varsayimlarini 6zetlemistir. Akarsu (2021, s. 42) doktora tezinde girisimcilik ¢alismalarinda
kabul gérmiis ve uzlasi saglanmig dort temel alan igerisinde girisimciligin stratejik orgiitsel
“karar alma egilimi” ile girisimsel aktivitelerin iligskilendirildigini vurgulamistir. Stratejik
girisimcilikte ne tek basina stratejik ne de tek basmna girisimei bir davranig yeterli
goriilmemektedir (Ketchen Jr, Ireland & Snow, 2007, s. 375).

Schroder, Tiberius, Bouncken vd., (2020, s. 756) stratejik girisimcilik olgusunu
literatlirde bibliyometrik eslesme analizini yaptiklart ¢aligmalarinda 15 alt tema ve 5 ana
arastirma alani belirlemiglerdir. Tablo 1’de ana arastirma alanlari ve alt temalar belirtilmistir.

Tablo 1

Bibliyometrik Eslesme Analizi Sonuglarinda Elde Edilen Temalar

1 Deger yaratma ve girisimcilik performansi igin belirleyiciler
2 Girisimci ajans, etkileri ve araci faktorler

3 Stratejik girisimciligin kavramsallagtirmasi

4 Kamu sektoriinde girisimcilik

5 Is modeli inovasyonunun etkileri

6 Girisimcilik teorisi ve girisimcilige ekonomik bakis

7 Girisimcilerin deneyimi ve bilgisi

8 Firsat kesfi ve kullanimi

9 Bilgi yayilimi, yayilmalar ve bilgi koordinasyonunun motivasyonu ve etkisi
10 Girisimeilik yonelimi ve orgiitsel etkileri

11 Arastirma incelemeleri ve giindemleri

12 Isbirligi

13 Girisimci finansmani

14 Akademik girisimcilik

15 Stratejik girisimcilik (giris, siire¢ ve ¢ikis)

Kaynak: Schroder, Tiberius, Bouncken vd., 2020, s. 756

Stratejik girisim olgusu literatiirde, firma performansina etkileri (Covin & Slevin, 1989;
Dess, Lumpkin & Covin, 1997), girisimcilik yogunlugu ve esneklik (Barringer & Bluedorn,
1999), deger ve zenginlik yaratmak igin tasarlanan eylemler biitiinii (Hitt, Ireland, Camp
vd.,, 2001; Hitt, Ireland, Sirmon & Trahms, 2011; Ireland, Hitt & Sirmon, 2003; Ketchen Jr,
Ireland & Snow, 2007), rol belirsizligine ve ¢alisanlarin isten ayrilma niyetlerine etkileri
(Monsen & Wayne Boss, 2009), rekabet yetenegi ve stratejik yeniden konumlandirma
(Holcomb, Ireland, Holmes Jr & Hitt, 2009), stratejik girisimcilik ve yonetisim (Audretsch,
Lehmann & Plummer, 2009), stratejik 6grenme yetenegi (Anderson, Covin & Slevin, 2009),
firsatlar1 degerlendirmeye ve degisime uyum saglamaya odaklanan tanimlar (Companys &
McMullen, 2007), firsatlarin kesfi ve kullanilmasiyla siirdiiriilebilir rekabet avantaji
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saglamaya doniik yaklasimlar (Alvarez & Barney, 2007; Covin, Green & Slevin, 2006;
Davidsson, 2015; De Clercq, Thongpapanl & VVoronov, 2018; Edelman & Yli—Renko, 2010;
Shane & Venkataraman, 2000; Short, Ketchen Jr, Shook & Ireland, 2010; Suddaby, Bruton
& Si, 2015; S. Venkatraman, 1997), stratejik girisimcilik ve orgiitsel baglamin biiylimeye
etkileri (Bjornskov & Foss, 2013; Ertugral & Acar, 2022; Obeng, Robson & Haugh, 2014),
firsat ve avantaj olgularinin birlestirilmesi gerektigini vurgulayan ¢alismalar (Companys &
McMullen, 2007; Ireland & Webb, 2007; Kyrgidou & Hughes, 2010) etrafinda sekillendigi
gorilmektedir.

Tablo 2

Stratejik Girisimcilik Alanindaki Calisma Egilimleri

1 Firma performansina etkileri

2 Girisimeilik yogunlugu ve esneklik

3 Deger ve zenginlik yaratmak i¢in tasarlanan eylemler biitiinii

4 Rol belirsizligine ve ¢alisanlarin igten ayrilma niyetine etkileri

5 Rekabet yetenegi ve stratejik yeniden konumlandirma

6 Stratejik girisimcilik ve yonetisim

7 Stratejik 6grenme yetenegi

8 Firsatlart degerlendirmeye ve degisime uyum saglamaya odaklanan tanimlar
9 Firsatlarin kesfi ve kullanilmasiyla siirdiiriilebilir rekabet avantaji saglamaya doniik yaklasimlar
10 Stratejik girisimcilik ve orgiitsel baglamin biiylimeye etkileri

11 Firsat ve avantaj olgularinin birlestirilmesi gerektigini vurgulayan ¢alismalar

Kaynak: Yazar tarafindan olusturulmustur. J

Ireland, Hitt, Camp vd., (2001, s. 49) ¢alismasinda girisimci ve stratejik eylemlerin, deger e

ve zenginlik anlaminda servet yaratmanin merkezinde yer aldigini belirtmislerdir. / : \
Girisimciler ya da sirket sahipleri agisindan bir orgiitiin temel amaci 6ncelikle hayatta kalma,
saglikli biiylime, siirdiiriilebilirlik, ortalamanin {izerinde kar elde etme ve en nihayetinde
biliylimedir. Bu motivasyon tiim orgiitler i¢cin temel bir yol haritas1 seklinde iken ni¢in bazi
orglitlerin digerlerinden ayristig1 sorusu hem strateji hem girisimcilik literatiiriinde sik¢a
sorulan sorulardandir. Girisimci eylemler, "firmalarin yeni pazarlara girme, yeni misteriler
elde etme ve/veya (mevcut) kaynaklari yeni yollarla birlestirme konusundaki temel
davraniglaridir" (Ireland, Hitt, Camp vd.,, 2001, s. 49-50). Stratejik eylemlerin, genellikle
yeni bi¢imlendirilmis davraniglarin tirlinii olan yeniliklerin gelistirildigi ve ticarilestirildigi
baglami sagladig: ifade edilmistir (Hitt, Ireland, Camp vd.,, 2001, s. 480). Girisimciligin
nasili ile ilgilenen bir olgu olarak girisimcilik yonelimi hususu ve onun bilesenleri
(faktorleri) orgiit igindeki bu stratejik girisimei eylemlerin nasil yapilmasi, nasil risk
alinmasi, yenilik¢i ve proaktif olunmasi, 6zerkligin saglanmasi ve saldirgan rekabet¢iligin
gerceklestirilmesi ile ilgilidir. Orgiitleri agisindan stratejik kararlar1 alip uygulayan stratejik
liderlerin bu nasili anlayip orgiitlerinde uygulamalar1 hususu deger ve zenginlik yaratma
noktasinda kritik 6neme sahiptir. Nihai amag olarak deger ve zenginlik yaratma hususu
avantaj arama ve firsat arama davranigini igsellestirmis stratejik girisimcilerin karakteristik

ozelliklerindendir.
3. Tartisma ve Cikarimlar

Shane & Venkataraman (2000, s. 222-223) girisimciligin servet yaratma hususuna olan
ilgisinin, pazardaki yeni ve ortaya cikan firsatlart belirlemeye odaklanmasi ile ilgili
oldugunu ifade etmislerdir. Mazzei (2018); Radev (2022, s. 87) calismalarinda stratejik
yonetim avantajlarinin (rekabet avantajlar1 yaratmaya yonelik) ve girisimci davranig
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modelinin (yeni firsatlar aramaya yonelik) entegrasyonu, literatiirde iki arastirma alaninin
olusumuna yol agtigini belirtmislerdir. Bu arastirma alanlar stratejik girisimcilik ve stratejik
liderliktir. Stratejik girisimcilik olgusu literatirde hangi arastirma sorulari etrafinda
sekillendigi gozlenmistir. Bu sorularin odak ve vurgulart dikkate alinarak stratejik
girisimciligin nihai amaci olan servet ve deger yaratmaya doniik cercevesi ¢izilmeye
calistimistir. Bu ¢ergeve olusturulurken girisimcilik yonelimi boyutlar1 olan 6zerklik,
saldirgan rekabetcilik, proaktiflik, yenilik¢ilik ve risk alma dikkate alinmis, “karar bakis
acisiin” (Akarsu & Doven, 2022b, s. 145) séylemleri igerisinde orgiitleri agisindan 6nemli
sahsiyetler olan bu stratejik liderlerin durumu gézden gegirilmistir.
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Calisma kapsaminda stratejik girisimcilik olgusunun evrimi ve akisini gostermek ve
temsili temalar1 veya konular1 ortaya ¢ikarmak igin literatiirdeki aragtirmalari inceleme
olanag1 elde edilmistir. Literatiirde stratejik girisimcilik arastirmalar1 “ekonomi, psikoloji,
sosyoloji ve orgiitsel davranig ve organizasyon teorisi” gibi birden fazla disipline yayildigi
gozlenmektedir. Olgunun bu farkli ve ¢cok boyutlu tanimlarindan hareketle ilgili literatiirde
gecen bazi unsurlar gruplandirilmaya ve alandaki ana egilimler belirlenmeye ¢alisiimistir.

Stratejik girisimcilik alanimin onciilleri ve ardillar1 olabilecek, yonetimsel ve orgiitsel
odag literatiirde ayrilmaz ikizler olarak ifade edilen strateji ve girisimcilik ana temasi
etrafinda gelisimi, vurgular ve temalar Tablo 3’de belirtilmistir.

Greve (2003, s. 348) strateji ve girisimcilik alanlarindaki temel sorunun, alanin sinirlarini
belirlemek, 6zellikle temalarin belirgin ortiismesi gdz Ontline alindiginda, stratejik yonetim
ve girisimcilik arastirmasi arasindaki farki agiklamak oldugunu vurgulamistir. Orgiitiin
girdileri olarak ifade edilebilen bu girisimsel kaynaklarin stratejik kaynaklara doniistimii
siireci onemlidir. Bu siiregte kaynaklarini bir orkestra sefi gibi yoneten stratejik liderler,
deger yaratma potansiyeli olan yeni bir kaynagi ayn1 anda kesfederken mevcut kaynaklari
korumak ve kullanmak i¢in kullanilan girisimci eylemleri yonetmektedirler. Boylelikle
zenginlik, deger iretilir. Bu girisimci ve stratejik eylemler rekabet avantaji saglar. Sosyal,
orgiitsel ve bireysel faydalar elde edilir (Hitt, Ireland, Sirmon vd.,, 2011; Ireland, Hitt &
Sirmon, 2003; Kyrgidou & Hughes, 2010).

Girisimcilik ve stratejik bakis acisin1 bir potada eritebilme yetkinligine sahip liderler
orglitler agisindan kritik 6neme sahiptir. Literatiirde bu durum pek ¢ok farkli agidan ele
alinmigtir. Hitt, Ireland, Camp & Sexton (2017) kurulusun en iyi potansiyeli saglama ve |
devam eden operasyonlar1 icin stratejik bir plana gore kullanma faaliyetlerini
kolaylastirdigini, Tantau (2008) giiniimiizde kuruluslarin kars1 karsiya oldugu o6nemli
cevresel degisikliklere hizli ve dogru bir sekilde yanit vermede ve ayrica kuruluslarin rekabet
avantajlar1 gelistirmelerine yardimci oldugunu belirtmislerdir. Kuratko & Audretsch (2009)
stratejik kurulusun hizint ve gelecekte nasil olacagini belirleyebilecegi yetenekleri
gelistirdigini, firsatlardan yararlanmaya ve gelecekte olasi risklerden kacinmaya katkida
bulunabilecegini vurgulamislardir. Patzelt & Shepherd (2009) yeni hizmetler sunarak
firsatlar1 yakalamaya ve bunlardan yararlanmaya yardimei oldugunu ve orgiitlerin stratejik
hedeflerine ulagmak i¢in stratejik hareket etme kabiliyeti yarattigini ifade etmislerdir. Bu
stratejik liderler, girisimsel liderlik 6zelliklerine sahip, girisimci diisiince ve kafa yapisini ve
girisimci kiiltiirii stratejik bakis agisiyla harmanlayabilmis liderlerdir.

4. Sonuc ve Oneriler

Stratejik girisimcilik olgusunun orgilitler agisindan pek ¢ok faydasi oldugu aciktir.
Calisma kapsaminda stratejik girisimcilik olgusu literatiirde giinlimiizden geriye dogru
taranmis, olgunun uygulayicilar ve akademi acisindan Onemine vurgu yapilmistir.
Akademiye bakan yonii ile literatlirdeki egilime uygun olarak stratejik girisimcilik ile
firmalarin "es zamanli olarak yeni firsatlari tanimlayip yararlanirken, rekabet avantajini nasil
yaratip siirdiirdiigii” tespit edilmeye ¢alisilmistir. Onem siras1 gdzetmeksizin eszamanli
olarak siirdiiriilen bir kavram olarak stratejik girisimcilik hususunda yeni firsatlar1 ararken
ayni zamanda avantaj arama faaliyetlerini biitiinlestiren, biitliinleyici bir yaklagim
izlenmistir. Stratejik girisimcilik olgusu tlkemiz strateji ve girisimcilik alanlarina
kazandirilmaya caligilmistir. Stratejik girisimcilik olgusunun stratejiye bakan yonleri ve
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girisimcilige bakan yonleri ayr1 ayr1 ele alinmis sonrasinda ise konunun kesisim noktalari

belirlenmeye c¢alisilmistir. Stratejik girisimcilik konusundaki son gelismeler irdelenmis,
gelismekte olan bu kavramin farkli perspektifleri, temel unsurlarini ve arastirma yonleri ele
alinmustir.

Bu kapsamda stratejik girisimcilik olgusunun literatiirde dikkati ¢eken alt temalar1 ve
vurgulari, hangi teorilerle ele alindigi, hangi potansiyel teorilerle ele alinabilecegi, stratejik
girisimcilik olgusu etkileyebilme potansiyeli olan degiskenler, girisimcilik yonelimi
boyutlar (faktorleri) odaga alinarak nihai amag olarak belirlenen servet ve deger yaratmay1
aciklamay1 amaglayan bir ¢ergeve cizilmistir. Bu ¢erceve literatiiriin genel egilimine uygun
olarak cizilmis ve her siitiin kendi igerisinde degerlendirilmistir. Orgiitler icerisinde stratejik
kararlar alan iist yoneticiler ve girisimciler, girisimsel kaynaklari olarak kullanabilecekleri
finansal ve finansal olmayan kaynaklarmi firsat ve avantaj arama baglaminda
degerlendirdiklerinde stratejik girisimciler olarak adlandirilabilecegi ifade edilebilir.

Calismanin  simirhiliklart arasinda sadece Tiirkce ve Ingilizce dilinde yaymlanan
makalelerin taranmas1 gosterilebilir. Diger dillerdeki yayinlar1 gézden gecirip inceleme
firsat1 bulunamamistir. Derleme makalelerin ¢ogunda yer alan yazarin paradigmasina gore
sekillenen bir olusum olmasi da ¢alismanin kisitlari arasinda sayilabilir.

Potansiyel ¢alisma alanlar1 olarak 6zellikle Tablo 3’de belirtilen literatiirde de sikca
kullanilan arastirma sorulari, temalar ve bunlarin vurgulari 6nemli goriilmelidir. Stratejik
girisimcilik alan1 ele alinirken kullanilan ve potansiyel kullanilabilecek teoriler yine ayni
isimli Tablo 3’de goriilmektedir. Belirleyici nitelikte olabilecek potansiyel degiskenler
kavramin onciilii olabilecek degiskenler olarak degerlendirilebilir. Bunlar icerisinde firma
boyutu ve yasi kontrol degiskeni olarak ele alinabilir. Ampirik ¢aligmalara temel
olusturabilecek bu degiskenler kavramin gelisim siirecini ve potansiyel caligmalarini
etkileme ozelligine sahip unsurlar olarak goriilebilir. Ozellikle girisimcilik yonelimi
boyutlarini odaga alan ¢aligmalar stratejik girisimciligin nihai amaci olan servet ve deger
yaratma noktasinda uygulayicilara, olgunun anlamini ve gelisimini géstermesi noktasinda
da akademiye 151k tutabilir.
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Extended Summary

Strategic entrepreneurship is the product of firms' efforts to gain competitive advantage
while simultaneously identifying and exploiting new opportunities. Within the scope of this
study, it has been tried to draw a framework that includes the themes and sub-themes in the
strategic entrepreneurship literature and the focus and emphasis of these themes. Strategic
entrepreneurship, as a phenomenon based on the integration of entrepreneurship and
strategic management, is defined as efforts to establish a balance between two simultaneous
behavior patterns. In the literature, it is seen that the phenomenon of strategic
entrepreneurship is handled in two different ways. The first of these research is conducted
in the context of entrepreneurship. In these studies, the authors focused on the resources,
discovery and exploitation of entrepreneurial opportunities, as well as the conceptualization
of the concept of opportunity. In the studies carried out in the context of strategic
management, the advantage-seeking behaviors and related actions of the companies that are
necessary to create and use a permanent competitive advantage are emphasized. The aspects
of strategic entrepreneurship that are related to strategy and aspects of entrepreneurship are
discussed separately, and then the intersection points of the subject are tried to be
determined.

In terms of strategy, the issue of seeking and gaining advantage is not sustainable by
nature. In this issue, which can be expressed as the entropy of competition, companies need
to know their needs on an organizational basis in terms of strategic entrepreneurship as the | }
ability to create wealth, value and maintain these competencies, identify their deficiencies
correctly and make decisions that will fill the gap between what they should do and what //
they do. The most important function of entrepreneurs is to make decisions that concern their
organizations. These decisions determine the strategy of the business in a sense.

When the phenomenon is considered from the aspect of entrepreneurship, it is seen that
entrepreneurial firms create opportunities with their actions. Entrepreneurial firms with up-
to-date resources can be strategically flexible in responding to changes in their environment
and proactively create product, process and market opportunities. Strategic entrepreneurship,
as a concept that is recommended to be handled with the concepts of innovation, proactivity,
aggressive competitiveness and autonomy, which are especially entrepreneurial orientation
factors, has been reviewed.

At the intersection of the concepts of strategy and entrepreneurship, the phenomenon is
basically a process that should be evaluated together without making a choice between
seeking opportunities and seeking advantages for organizations. Opportunity seeking is the
subject of entrepreneurship, while advantage seeking is the subject of strategic management.
Strategic management has placed great emphasis on examining the sources of sustainable
competitive advantage and the effects on firm performance, including strategy and the
environment. In the field of entrepreneurship, while accepting independent companies as
corporate entrepreneurship, the processes that lead to entrepreneurship are emphasized. It
has been suggested that there are six linking areas between strategic management and
entrepreneurship. These are internationalization, senior management teams and governance,
innovation, organizational learning, growth, organizational networks, flexibility and change
(Ireland, Hitt, Camp, & Sexton, 2001, p. 49). In the literature, strategic entrepreneurship has
been described as an intersection area that creates value and wealth. 11 study areas in the




Cilt/Vol.: 6, Say1 / Is.: 1, Y1l / Year: 2023, Sayfa / Pages: 58-77

field of strategic entrepreneurship were determined by the author. It was stated that
entrepreneurial and strategic actions are at the center of wealth creation in terms of value
and wealth. It is stated that the issue of creating value and wealth as the ultimate goal is the
characteristic of strategic entrepreneurs who have internalized the behavior of seeking
advantage and seeking opportunities. In the article reviewed within the scope of the study, it
has been tried to reach the conceptual articles written in English and Turkish since the early
2000s, when the phenomenon of strategic entrepreneurship was first discussed.

From the readings, it has been tried to understand the academic aspect of strategic
entrepreneurship and how companies create and maintain competitive advantage while
simultaneously identifying and utilizing new opportunities in accordance with the trend in
the literature. While searching for new opportunities in strategic entrepreneurship as a
concept that is maintained simultaneously without any order of importance, an integrative
approach has been followed, integrating advantage-seeking activities at the same time. It has
been observed that the phenomenon of strategic entrepreneurship is a phenomenon that has
not been studied much in the fields of strategy and entrepreneurship in our country. The
latest developments in strategic entrepreneurship are examined, different perspectives, basic
elements and research aspects of this developing concept are discussed. Table 3, which
describes the emphasis and focus that developed around the main theme of strategic
entrepreneurship, can be considered as the most basic output of the study. In this context,
sub-themes and emphases of the strategic entrepreneurship phenomenon in the literature are
grouped. Sub-theme and research questions on strategy that focuses on seeking advantage

and creating and using lasting competitive advantage, such as how companies use the

resource configuration to create value, how they discover current and future opportunities,
what strategic entrepreneurship means for companies, what is the scope of strategic
management and entrepreneurship disciplines are grouped. In the same way, sub-themes and
research questions related to entrepreneurship such as how entrepreneurship opportunities
are discovered and used, the importance of knowledge and networks in order to reveal new
opportunities for companies and gain competitive advantage are grouped. Apart from these,
potential theories that can be used while dealing with the phenomenon, potential variables
that can be determinative, administrative and organizational focal points have been tried to
be understood. Within the scope of the relevance of these focal points to the entrepreneurial
orientation dimensions of proactivity, innovation, risk-taking, autonomy and aggressive
competitiveness, the main theme has been reached with an inductive approach, and a model
proposal has been presented in which the ultimate goal of strategic entrepreneurship, wealth
and value creation, is reached with a linear approach. Simsek, Heavey, and Fox (2017, p. 3)
have defined strategic entrepreneurship as “action repertoires” that embody opportunities-
seeking and advantage-seeking behaviors with the aim of creating and capturing value with
specific and observable actions at the beginning. The “action repertoires” mentioned by the
authors were tried to be discussed in the context of entrepreneurial orientation dimensions
such as proactivity, innovation, risk taking, autonomy and aggressive competitiveness.

As a concept that includes strategic entrepreneurship discourses, innovation reflects the
tendency of senior managers to prefer change and innovation to gain competitive advantage
for their businesses (Covin & Slevin, 1989; Miller, 1983). The firm's tendency to participate
in and support new ideas, innovations, experiments, and creative processes that may result
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in new products, services, or technological processes (Lumpkin & Dess, 1996) are
emphasized.

Aggressive competitiveness, which is another concept that includes strategic
entrepreneurship discourse, has been used to express the tendency of a business to directly
and intensely challenge and confront its competitors in order to enter or improve the position,
that is, to outperform its sector competitors in the market (Lumpkin & Dess, 1996). Being a
fast-track with aggressive competitiveness, setting high market share targets, drastically
reducing prices, or investing heavily in marketing, service and quality, and production
capacity (Lumpkin & Dess, 1996; MacMillan & Day, 1987; Venkatraman, 1989)
highlighted. It has been stated that the concept of aggressive competitiveness is a subject
that needs to be addressed with the concept of dynamic capabilities in the literature (Akarsu,
2021, p. 42).

The concept of proactivity, which contains the patterns of entrepreneurship and strategy
phenomena, has been defined in different ways in the literature. Venkatraman (1989, pp.
125-127) evaluated proactivity as seeking new opportunities that may or may not be related
to existing business lines, introducing new products and brands before competition, and
strategically eliminating operations that are in mature or declining stages of their life cycles.
Proactivity is an opportunity-seeking, initiative-taking approach that includes being the first
to enter the market, taking the first action, thus creating competitive advantage and searching
for market leadership positions (Akarsu & Ddven, 2022, p. 15). The proactive entrepreneur \“
takes an active role in trade by researching, finding demanded goods and demanding
markets. In this respect, proactivity is a phenomenon related to the capacity to anticipate and //
seek new opportunities.

By the autonomy dimension, it is meant hatless individuals and roofless flat organizations =

that support the efforts of the employees who do their jobs in autonomy, enable them to
make their own decisions, and have the freedom to think and act without intervention
(Akarsu, 2021, p. 30). It has been emphasized to be free to pursue new entrances and
opportunities, to be a decision maker and pioneer, to have an independent spirit and world
of ideas, to reveal their vision and leadership, and to convey the prevalence of entrepreneurs
within the enterprise. It is necessary to draw attention to the importance of autonomy for
strategic leaders who want the active use and prevalence of strategic entrepreneurship in
their organizations.

Within the scope of the study, it is possible to examine the researches in the literature in
order to show the evolution and flow of the phenomenon of strategic entrepreneurship and
to reveal representative themes or issues. The main trends of the phenomenon, which was
observed to spread to more than one discipline, were tried to be determined. The
development, emphasis and themes of strategic entrepreneurship around the main theme of
managerial and organizational focus, strategy and entrepreneurship, which are expressed as
inseparable twins in the literature, which can be the antecedents and successors of the field
of strategic entrepreneurship are given in Table 3. Within the scope of the study, the role of
this concept, which can be described as a theoretical toolbox (Mazzei, Ketchen, & Shook,
2017), in company growth is discussed and it is aimed to reveal the field structure and
dynamics of the strategic entrepreneurship concept that can affect the future of organizations
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that blend strategy and entrepreneurship under its roof. The aim of this study is also
suggesting a framework that structures the research field.
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OZET

Teknolojik gelismelerin hizlanmasi ve kiiresellesme
sonucunda vergilendirme 6nemli bir rekabet araci
olarak kullanilmaya baslanmistir. Boylece iilkelerin
ekonomik biiylime ~ ve kalkinma siire¢lerinde
vergilerin etkinligi - artmistir. _Ozellikle vergi
indirimleri ve vergi tesvikleri ile ortaya ¢ikan vergi
rekabeti iklimi hem ulusal hem de uluslararasi bir
vergi politikasi haline gelmistir.

Uluslararas1 vergi rekabeti olumlu  bir unsur
olmakla birlikte bazi iilkelerin vergi politikalarinda
smir tanimamasi nedeniyle birtakimolumsuzluklara
da neden olmaktadir. Bir nevi sifir vergi veya gok
distik oranli vergi uygulayan bu iilkeler haksiz
vergi rekabetinin olusmasina neden olmaktadir. S6z
konusu durum vergi cenneti olarak
addedilmektedir.  Vergi cenneti iilkelerin sundugu
sifir veya diisiik oranli vergi ylikiimliiliigiinden yine
bu iilkelerde ticari ve bankacilik islemlerinin gizli
tutulmasina yonelik kati kurallardan yatirimeilar
faydalanmak istemektedir. Ozellikle gelismekte
olan tilkeler vergi cennetleri nedeniyle ortaya ¢ikan
yatirrm kaybindan olumsuz etkilenmekte —ve
uluslararasi zararli vergi rekabetinin altinda
ezilmektedir.

Caligmada vergi cennetlerinin yol acgti§i zararh
vergi rekabetine deginilecektir. Ayrica vergi
cennetlerine  yonelik  uygulanan  tedbirler
irdelenecek ve birtakim 6nerilerde bulunulacaktir.

Anahtar Kelimeler: Vergi Cennetleri, Vergi
Rekabeti, Uluslararas1 Zararli Vergi Rekabeti.

ABSTRACT

As a result of the acceleration of technological
developments and globalization, taxation has begun
to be used as an important competitive tool. Thus,
the effectiveness of taxes in the economic growth
and development processes of countries has
increased. The climate of tax competition,
especially with tax reductions and tax incentives,
has become botha national and an international tax
policy.

Although international tax.competition is a positive
factor, it also causes some negativities due to the
fact that some countries do not recognize borders in
their tax policies. These countries, which apply a
kind of zero tax or very low tax rate, cause unfair
tax competition. It is considered as a tax haven.
Investors want to benefit fromthe zero or low rate
tax liability offered by tax haven countries, and the
strict rules for keeping.commercial and banking
transactions confidential in these countries.
Especially developing countries are adversely
affected by the loss of investment due to tax havens
and are crushed under the harmful international tax
competition. In the study, harmful tax competition
caused by tax havens will be discussed. In addition,
the measures applied to tax havens will be
examined, and some suggestions will be made.

Keywords: Tax Havens, Tax Competition,
International Harmful Tax Competition.
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1. Giris

Diisiik oranli vergi veya hi¢ vergi alinmamasi gibi kolayliklart yatirimcilara sunan tilkeler
vergi cenneti olarak adlandirilmaktadir. Vergi cenneti iilkeler vergiden kaginmak isteyen
baska bir ifadeyle, vergi yiikiinii en aza indirerek kar marjini yiikseltme hedefi olan
miikellefler i¢in ¢ok caziptir. Hali hazirda uluslararasi finans sistemi biiylik miktarlardaki
paralarin bankalar veya finans kuruluslar1 araciligiyla gelismis ve gelismekte olan {ilkelerden
vergi cennetlerine kagmasini kolaylastirmaktadir.

Vergi cennetleri vergiden kaginma adi altinda vergi kagakgiligi su¢unu mesrulastiran
yapilardir. Onemli fon kagaklar1 sonucunda kiiresel ¢apta vergi geliri kayb1 ortaya ¢ikmakta
bu da yine kiiresel yoksullugu artirmaktadir. Bu ¢ergevede vergi cennetleri vergi rekabetini
olumsuz etkileyen yapilar olup zararli vergi rekabetinin ortaya ¢ikmasina neden
olmaktadirlar. Basta gelismekte olan iilkelerin ve gelismis iilkelerin vergi politikalarinda
karmasikliga neden olmaktadir. Vergi cennetlerinin 6zellikle kapali hukuk kurallar1 ve
kontrolsiiz finansal islemleri kiiresel ¢apta belirsizlige neden olmaktadir.

Vergi rekabetinin varligi olmazsa olmaz bir husustur. Ancak bu rekabetin uluslararasi
diizeyde belirlenmis kurallar ¢ercevesinde alt yapisinin olusturulmasi gerekir.
Kiiresellesmenin ve teknolojinin bu kadar yogun yasandigi bir ortamda vergi cennetlerinin
olumsuz etkilerinin minimize edilmesi i¢in bazi tedbirlerin alinmasi sarttir. Bdylece
yatirimcilar finansal kararlarini belirlerken daha rasyonel hareket edebilecektir. Bu noktada J
calismada oncelikle vergi rekabeti agiklanacak, ardindan yararli ve zararli vergi rekabeti
konularina deginilecek, vergi cenneti kavrami agiklanacak ve uluslararasi diizeyde vergi
cennetlerinin zararlar {izerinde durulacaktir. Son olarak da vergi cenneti iilkelere karsi ||
alinan tedbirlere deginilecek ve bu iilkelerin varliginin yatirnmlar ve vergi gelirleri
tizerindeki olumsuz etkisini azaltacak kiiresel ¢apta birtakim 6nerilerde bulunulacaktir.

2. Vergi Rekabeti

Gilintimiizde devletler gorevlerini ve sosyal devlet olmanin getirdigi sorumluluklarini
yerine getirirken yaptiklari kamu harcamalarinin biiylik bir kismmi vergilerle finanse
etmektedirler. Bu nedenle, istenilen seviyede vergi gelirini elde edebilmek i¢in vergi kayip
ve kacaklarinin en aza indirilerek vergi kapasitesinin tamamina yakininin vergilendirilmesi
amaclanmaktadir. Bundan dolay1 devletler, kayip ve kacaklar1 ortadan kaldirmak amaciyla
ulusal ve uluslararasi boyutta miicadele etmektedirler. Ozellikle kiiresellesmenin de etkisiyle
devletlerin yabanci sermayeyi iilkelerine ¢ekebilmek amaciyla yaptiklari uygulamalar
sonucunda diinya genelinde fon hareketliliginin arttig1 goriilmektedir. Bu fon hareketliligi
sonrasinda da devletler arasinda vergi rekabeti ortaya ¢ikmigtir. Vergi rekabeti, lilkelerin
vergi avantaji ve vergi kolayliklar1 saglayarak bundan etkilenecek O6zelliklere sahip
kuruluslar1 kendi tilkelerine ¢ekme yoniindeki uygulamalaridir (Akdogan, 2019, s. 196).
Kiiresel boyutta énemli bir rekabet araci olarak kullanilmaya baglanilan vergi rekabeti,
devletlerin vergi politikalarin1 kiiresel etkilere agik hale getirerek birbirlerinden
etkilenebilecegi bir rekabet igerisine sokmaktadir (Dogan ve Kabayel, 2016, s. 75).

Kiiresel boyutta goriilen ve etki alan1 giin gectikge genisleyen vergi rekabetinin
olusturdugu hareketlilik sonucunda 6zellikle diigiik vergi oranlar1 uygulayan az gelismis
devletler kendilerine fon girisi saglarken, daha yiiksek vergi oranlarina sahip olanlar ise gelir
kayb1 yagamaktadir. Bu nedenle vergi rekabetinin olumlu ve olumsuz yonleri bulunmaktadir.
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Genellikle olumsuz yonde en cok etkilenenler gelismis devletler olmaktadirlar. Vergi
rekabetinin kiiresel etkisi sonucunda; OECD ((Ekonomik Kalkinma ve Isbirligi Orgiitii)
tilkelerine bakildiginda 1986°da %41 diizeyinde olan kurumlar vergisinin 2000’de %32’ye,
1986’da %55 olan gelir vergisinin ise 2000°de %41’e geriledigi goriilmektedir (Aktan ve
Vural, 2004, s. 2). Ancak, fon gecisi her zaman gelismis iilkelerden az gelismis iilkelere
dogru olmamaktadir. Vergi rekabeti sadece dolaysiz vergilere yapilan indirimlerle ortaya
cikmamakta, artan rekabet sonucunda gelismis devletler rakipleri karsisinda giiglerini
koruyabilmek amaciyla vergi sistemlerini donemin sartlarina uygun hale getirmekte ve yeni
reform arayislarina girismektedirler (Aktan ve Vural, 2004, s. 4).

Sonucunda vergi oranlarinin diismesine neden olan vergi rekabeti i¢in yatay ve dikey
vergi rekabeti olarak iki ayrim yapilmaktadir. Yatay vergi rekabeti, farkli devletlerin
uluslararas1 alanda yaptiklar1 rekabet sonucunda bir devletin vergi oranini artirmast
sonucunda diger devletin matrahinin artmasi olarak tanimlanirken, dikey vergi rekabeti ise
hem yerel hem de ulusal idarenin bir diizeyinde vergi orani artis1 diger diizeyin vergi
matrahinin azalmasia neden olabilmesidir (Edizdogan vd, 2020, s. 211). Vergi rekabeti
ortaya ¢ikardig1 sonugclar itibariyle yararl ve zararli vergi rekabeti olarak ayrilmaktadir.

2.1. Yararh Vergi Rekabeti

Kiiresel boyutlarda yasanan vergi rekabetini iilke menfaatleri dogrultusunda kullanan
devletler vergi rekabetlerinden olumlu anlamda etkilenmektedir. Vergi rekabetinin ortaya
cikt1g1 ya da ¢ikacagi ongoriilen birgok olumlu sonucu vardir. Bu nedenle devletlerin vergi
rekabetine bagvurma nedenleri asagidaki gibi siralanabilmektedir (Giray, 2005, s. 97-98);

» Vergi rekabeti mali disiplini saglar.

e Adil bir vergi rekabeti ekonomik etkinligi saglarken fiyatlar genel diizeyini
diistirebilmektedir.

o Vergi rekabeti ile kaynaklarin daha etkili dagilimi ve kullanim1 saglanarak diinya
genelinde refah ve yasam standardi ytikseltilebilir.

o Hiikiimetler ekonomik bunalim ihtimali oldugu donemlerde miikelleflerin zor
duruma diismelerini 6nlemek amaciyla vergi rekabetine bagvurabilmektedirler.

e Bir ekonomide bulunan ¢ok uluslu girisimlerin amaci lilkede var olan emek
giicliniin yam sira iilkeye emek giiciinii getirmektedir. Bu durumun olusabilmesi
icin uluslararasi diizeyde rekabet¢i vergi sisteminin var olmasi gerekmektedir.

e Yararl vergi rekabeti, kamu harcamalarini miimkiin oldugunca diisiik tutmaya
yoneltecektir.

2.2. Zararh Vergi Rekabeti

Etkisi kiiresel boyutta goriilen vergi rekabetinin yararli oldugu etkileri kadar zararh
etkileri de bulunmaktadir. Bir¢ok agidan yararli olarak gosterilen vergi rekabetinin, 6l¢iisiiz
ve kontrolsiiz bir bicimde devletlerin vergi oranlarini dibe dogru siiritklemesi ve bu nedenle
de vergilendirilebilir matrahlarin vergi disina kaymasinda etkili olmasi nedeniyle artik
zararli bir duruma geldigi sdylenmektedir (Cak, 2008, s. 9). Zararli vergi rekabeti; bazi
devletlerin yabanci sermayeyi diislik oranda vergilendirerek ya da hi¢ vergilendirmeyerek
diger iilkelerin vergi matrahlarinin aginmasina sebep olan kiiresel boyutta negatif etkiye
sahip mali bir digsalliktir (Dogan ve Kabayel, 2016, s. 81). Bu nedenle negatif digsalliklarin
tamaminda oldugu gibi vergi rekabetlerinin kiiresel boyutta olusturacagi olumsuz etkilerin
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de onlenmesi gerekmektedir. Vergi rekabeti sonucunda ozetle; devletlerin matrahlar
asmarak gelirleri azalmakta, vergi sistemlerinde aksayan yonler ortaya ¢ikmakta, gelirin
azalmastyla birlikte kamu harcamalarinin azalmakta ve kiiresel boyutta haksiz rekabetler
ortaya ¢ikmaktadir.

Zararlh vergi rekabetlerinin belirlenmesi amaciyla OECD tarafindan belirlenen genel
kriterler su sekildedir (Cak, 2008, s. 10).

o Kamu otoritesinin ilgili gelire hi¢ vergi uygulamamasi ya da ¢ok diisiik oranli bir
verginin uygulanmasi,

e Vergi sisteminin diisiik ya da sifir vergilemeye imkan tantyan 6zellikler tasimasi,

e Uygulanan efektif vergi oranlarinin diger iilkelerde uygulanan oranlardan daha
asagida olmasi.

Tiim bu 6zelliklere sahip olan devletlerin kiiresel boyutta yol actig1 vergi rekabetinin
olumsuz etkileri su sekilde agiklanabilmektedir (Aktan ve Vural, 2004, s. 12);

e Vergiden kagis nedeniyle diinya genelinde matrahlarda azalmalar goriilmektedir.

e Vergi rekabeti sonucunda vergi gelirlerinde azalma olan {ilkeler topluma
sunduklar1 kamusal mal ve hizmetlerin nitelik ve nicelik yoniinde azaltmak
zorunda kalarak, daha az ve kalitesiz kamusal mal ve hizmet sunmalarina yani
dibe dogru yarisa neden olacaktir.

e Vergi rekabeti sonucunda sermayenin aktarildigi tilkeler genellikle kara para J

aklama islemlerinde de kullanilabilmektedir. ¢«;"§3
if/ \”ﬁx
2.3. Vergi Rekabetinde Kullanilan Araclar “‘/ €\

Gilintiimiizde kiiresellesmenin artmasi ve teknolojinin gelismesi sonucunda devletlerin %\\\__ 4
birbirleriyle yaptiklari miicadele tiirlerinde degisiklikler yasanmaya baslamistir. Bu -
gelismelerle birlikte devletler arasinda artan etkilesimler sonucunda sermaye dolasiminda da
artiglarin yasandigi goriilmektedir. Sermayenin hizli ve kolay sekilde dolasimi nedeniyle,
devletlerin sermayeyi kendi iilkelerine ¢ekme rekabetinin artmasina neden olmaktadir.

Devletlerin sermayeyi kendi iilkelerine ¢ekmek amaciyla bireyler ya da sirketler tizerinde
en etkili olduklar1 kisim genellikle vergilerle alakalidir. Saglanan vergisel kolayliklar
devletleri daha cazip hale getirmektedir. Bu durum devletler arasinda vergi rekabetinin
olusmasina neden olmaktadir. Vergi rekabetinde etkili olabilmek i¢in kullanilan baz1 araglar
bulunmaktadir. Bu araglar genel olarak vergi tesviki ad1 altinda toplanmaktadir.

Vergi tesviki, amaci ve uygulandigr alanlar itibariyle farkli sekillerde uygulanmaktadir.
Genel olarak vergi tesviki; yatirimlari, ihracati ve iiretimi desteklemek amaciyla
miikelleflerin vergi yiikiiniin azaltilmasinin yani sira gelismis {lilkeler kiiresel boyutta
miicadele edebilmek, gelismekte olan iilkeler ise yabanci yatirimlari {ilkelerine g¢ekerek
gelisimlerine katki saglamak amaciyla uygulanmaktadir (Yayman, 2020, s. 415). Genellikle
etkili bir vergi tesviki olusturabilmek i¢in kullanilan yontemler vergi dampingi ve vergi
tatilidir.

Vergi dampingi; uluslararasi sermaye hareketlerinden yararlanabilmek amaciyla iilkeye
yabanci sermayeyi ¢ekebilmek i¢in vergi oranlarinin normal sartlarda uygulanmasi gereken
oranlarinin altinda uygulanmasidir (Pehlivan, 2021, s. 167). Bir baska vergi tesvik
uygulamasi olan vergi tatili ise; belirli bolgelerde ya da konularda hedeflenen iktisadi ve
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sosyal amaglara uygun olarak ilgili miikelleflerden belirli bir siire ya da tamamen vergi
alimmamasidir (Akdogan, 2019, s. 198).

Ulkelerin vergi rekabetine basvurma amaclar1 farkliliklar gosterebilmektedir. Gelismis
tilkeler, sermayeyi iilkelerinde tutmak ve rakipleriyle miicadele edebilmek amaciyla vergi
rekabeti verirken, az gelismis ya da gelismekte olan {ilkeler ise yabanci sermayeyi iilkelerine
cekerek gelisebilmek i¢in gerekli olan faaliyetleri finanse edebilmek amacini
tasimaktadirlar. Az gelismis ya da gelismekte olan iilkelerin yabanci sermayeyi lilkelerine
cekebilmek amaciyla uyguladiklar1 vergisel kolayliklar sonucunda vergi cennetleri ortaya
¢cikmustir.

3. Vergi Cennetleri

Vergi cennetleri ile alakali net bir tanim olmamasina ragmen kabul edilen bir¢ok goriis
bulunmaktadir. Genel olarak vergi cennetleri; sahip oldugu ¢ok diisiik vergi oranlar1 ve bagka
vergi avantajlari ile yabanci yatirimcilara hitap eden, bireylere, isletmelere ve yatirimcilara
vergiden kaginmak i¢in firsatlar saglayan diisiik vergi oranlarinin uygulandig tilkeler olarak
tamimlanabilmektedir (Oztiirk ve Ulger, 2016, s. 238). Bu ozelliklerinden dolay1 diger
iilkelerden vergi cenneti olarak kabul edilen iilkelere sermaye kagis1 gerceklesmektedir.
Vergi cennetleri nedeniyle gerceklesen yliksek miktarda sermaye kagisi sonucunda kiiresel
boyutta vergi gelir kayiplari yasanmakta, bu da kiiresel boyutta yoksullugu artirmaktadir
(Arslan, 2011, s. 42).

3.1. Vergi Cennetlerinin Ortaya Cikisi ve Temel Ozellikleri

Vergi, ge¢misten glinlimiize kadar toplumsal ihtiyaglarin giderilmesi amaciyla, donemin |

sartlarina uygun olarak devletler tarafindan toplanan bir gelir tiiriidiir. Ancak hemen her
donemde vergiye kars1 tepkilerin yasandigi ve bunun da toplumsal olaylara neden oldugu
goriilmektedir. Vergi cennetleri de bu sekilde vergiye karst olusan tepkiler sonucu ortaya
cikmustir. Ozellikle Isvigre gibi vergi cennetlerinin ortaya g¢ikmasi 1920°li yillarda
baslamistir. Son derece diisiik vergi oranlar1 ddeyerek ya da hi¢ vergi 6demeyerek biiyiik
servet birikimine sahip olanlara, Birinci Diinya Savasi sonrasinda ciddi oranlarda vergi
uygulanmaya baslamasi sonrasinda servet sahipleri tarafindan vergi avantaji elde
edebilecekleri iilke arayislar1 baslamistir (Zucman, 2015, s. 24). Bu donem dncesinde Isvicre
bankalarinin kiimiilatif bilangolar1 Fransa bankalarinin %26’s1 kadarken, Birinci Diinya
Savasi sonrasinda savasa katilan iilkelerin savasin yol ac¢tig1 hasarlar1 onarabilmek adina
vergi oranlarin1 dnemli miktarda artirmalari sonucunda Isvigre bankalarina artan talep ile bu
oran 1929’1u yillarda %73’e ¢ikmistir (Y1ldiz ve Demir, 2019, s. 334).

Ulkelerin vergi cenneti olarak kabul edilebilmesi i¢in bulunmasi gereken temel 6zellikleri
sunlardir (Cakiroglu ve Gazioglu, 2022, s. 23);

e Vergilerin olmamasi ya da ¢ok diisiik oranlarda vergi uygulanmasi,

e Devletler arasinda etkin bir bilgi degisimi yapilmamasi,

o Seffafligin olmamasi,

e Temel ekonomik faaliyetlerin bulunmamast,

o Vergi cenneti sayilan iilkelerde yapilan islemlerin yasal olmasi,

e Kiyt bankaciligt ve paravan sirketler ile vergi cennetlerinde kara para
aklanabilmesi,

o Ogzellikle ¢ok uluslu sirketler tarafindan tercih edilmeleridir.
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3.2. Vergi Cennetlerinin Avantaj ve Dezavantajlari

Ozellikle teknolojinin gelismesi ve kiiresellesmenin artmasi sonucunda finansal anlamda
neredeyse iilke sinirlarinin bir 6nemi kalmayarak iilkeler arasinda sermaye hareketliligi
yogun sekilde yaganmaktadir. Vergi cennetleri, bu durumun bir sonucu olarak ortaya ¢ikarak
giiniimiizde biiyiik boyutlara ulagmistir.

Vergi cennetleri etkisinin kiiresel olarak hissedildigi ve sonuglar itibariyle de bircok
avantaj ve dezavantajlar1 bulunan bir olgudur.

3.2.1. Vergi Cennetlerinin Avantajlari

Vergi cennetlerinin sonuglar1 itibariyle birgok avantajli durumu bulunmaktadir. Bu
avantajdan yararlananlar yabanci sermayenin aktarildigi vergi cenneti olarak ifade edilen
tilkeler ve sermayesini bu lilkelere tasiyan sahis ya da sirketlerdir. Vergi cenneti iilkelerin
genel amaci yabanci sermayeyi iilkelerine ¢ekmektir. Burada asil 6nemli olan vergi cenneti
tilkelere sermaye transferi gergeklestiren iilkelerin amaci ve elde ettikleri avantajlardir.

Vergi cenneti lilkelere sermaye aktarimini sahislar ve sirketler ger¢eklestirmektedir. Bu
kisiler miikellefi olduklar1 {iilkelerden yasal yollardan ve kanundaki bosluklardan
yararlanarak gelirlerinin bir kismini vergi cenneti iilkelerine tagimakta ya da gelirin o
iilkelerde elde edildigini gostermektedirler. Sahislar servetlerinin bir kismini vergi cenneti
tilkelerindeki bankalarda tutarak vatandasi ve dolayisiyla miikellefi oldugu iilkeden
gizlemektedirler. Sirketler ise elde ettikleri gelirlerden dolay1 dogacak gelir ve kurumlar
vergisinden kagabilmek adina vergi cenneti iilkelere bagvurmaktadirlar. Ozellikle ¢ok uluslu
sirketler; kendi sirketleri arasinda yiliksek bedelli satislar gergeklestirerek elde ettikleri
gelirleri vergi cennetlerinde tutmakta ve bu sekilde daha diisiik vergilendirme sonucunda
karlarin1 daha fazla artirabilmektedirler (Dogan ve Kabayel, 2016, s. 89).

Bu genel bilgiler cercevesinde vergi cennetlerinin avantajlarini su sekilde siralamak
miimkiindiir (Ubay, 2020, s. 31);

o Genis kapsamli gizlilik, bankacilik sirr1 vb., vergi cennetleri ile saglanir.

e Mukim olmayanlar i¢in off-shore hizmetler vergi cennetlerinde sunulur. Bu
sunulan kosullar mali piyasa diizenlemelerine kars1 koruma saglayacak sekilde
genigletilebilir.

e Yerel ekonomiye kiyasla orantisiz bir finansal sektér bulunur.

o Bu dilkelerin politikalar1 sirketlerin ticari faaliyetlerine gergek anlamda
miidahalede bulunmaz. Bu durum vergi miikelleflerinin kendi iilkelerinin vergi
kanunlar1 ve diizenlemelerinden kagmasini kolaylastirir.

o Vergi cennetleri iilkelerde siyasi istikrar vardir ve bu 6nemlidir.

e Vergi cennetleri {lkelerde profesyonel danismanlik sirketleri hizmet
saglamaktadir.

3.2.2. Vergi Cennetlerinin Dezavantajlar:

Vergi cennetleri nedeniyle {lilkeler arasinda kiiresel boyutta sermaye hareketliligi
yasanmaktadir. Bu sermaye hareketliliginin avantajli boyutundan faydalanan iilke ve
sahislarin  aksine dezavantajli durumda bulunan iilkelerde bulunmaktadir. Vergi
cennetlerinin olusturdugu en Onemli dezavantajli durum devletlerin vergi gelirlerinde
yasanan kayiplardir. Vergiden kaginma ya da vergi kacirma sonucunda sermayenin vergi
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cenneti iilkelerine aktarilmasi ile gelismis tilkeler kalkinmay1 tesvik etmek, gelismekte olan
tilkeler ise yoksullukla miicadele ve yatirimlar1 ger¢eklestirmek amaciyla ihtiyag duydugu
vergi gelirlerini tahsil edememektedirler (Y1ldiz ve Demir, 2019, s. 340).

Sermayenin vergi cenneti lilkelere aktarilmasi sonucunda filkeler vergi gelirlerinde
kayiplar yasamaktadir. Bu durum iilkelerin ekonomik, mali, sosyal ve siyasi gorev ve
sorumluluklarini yerine getirme noktasinda zor duruma diistirmektedir. Bu sekilde tilkelerin
yasadiklar1 gelir kayiplarindan dolay1 ortaya ¢ikan yoksulluk bir siire sonra kiiresel boyutta
hissedilmeye baglamistir. Sonug olarak vergi cennetlerinin de etkisiyle ortaya kiiresel gelir
esitsizligi ¢ikmaktadir. Kiiresel gelir esitsizliginin hizla artmasiin en 6nemli nedenleri;
vergi cennetlerinin varligi ve sermaye ile ticaretin kiiresellesme hizi olarak gosterilmektedir
(Yildiz ve Demir, 2019, s. 346).

Giliniimiizde vergi cennetlerin yayginlagsmasi ve iilkeler arasinda para transferinin daha
kolay bir hale gelmesi sonucunda birgok kisisel servet vergi cenneti {ilkelerde
saklanmaktadir. IMF verilerine gore hazirlanan asagidaki Grafik 1’e gore diinya genelinde
GSYIH’nimn yaklasik %9,8°1 vergi cenneti iilkelerinde tutulmaktadir. Grafik 1°de yer alan
verilerde petrol iireten iilkeler olan Birlesik Arap Emirlikleri, Suudi Arabistan ve Rusya ile
siyasi ve finansal istikrarsizlik yasayan Venezuela ve Arjantin basi ¢cekmektedir.

Grafik 1
Vergi Cenneti Ulkelerde Tutulan Kisisel Servetin Diinya GSYIH 'ya Orani

Vergi cenneti iilkelerde tutulan kisisel servetin diinya GSYiH'ya orani
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Kaynak: https://www.imf.org/Publications/fandd/issues/2018/06/inside-the-world-of-global-tax-havens-and-
offshore-banking-damgaard

Tablo 1’de OECD iiyesi iilkelerin yillar itibariyle kurumlar vergisi oranlarinin
degisimleri gosterilmektedir. 1985 — 2020 yillar1 kiyaslandiginda iilkelerin neredeyse
tamaminin kurumlar vergisinin %50 oraninda azaldigi goriilmektedir. Oranlardaki bu
diisiistin nedeni olarak bircok etken gosterilebilmektedir. Bunlarin basinda degisen devlet
anlayislar, iilkelerin vergi sistemleri, kiiresellesme, teknolojik gelismeler ve bunlarla birlikte
ortaya ¢ikan vergi rekabetleri olarak ifade edilebilir.

Vergi rekabeti sonucunda olusan vergi cennetleri {ilkeleri vergi sistemleri iizerinde
giincelleme yapmak durumunda birakmaktadir. Ulkelerin sermayelerinin baska bir iilkeye
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aktarilmasimin Oniine gegebilmek adma vergi oranlarim1 diistirme yoluna gittikleri
goriilmektedir.

Tablo 1
OECD Upyesi Ulkelerin Yillar Itibariyle Kurumlar Vergisi Oranlari

Ulkeler/Yillar 1985 1990 1995 2000 2005 2010 2020
FRANSA 50 42 36,7 37 35 34 32
BELCIKA 45 41 40 40 34 34 25
ALMANYA 60 54 55 52 38 30 29
AMERIKA 49 38 39 39 39 39 25
iSVICRE 31 30 28 24 21 21 21
AVUSTURYA 55 30 34 34 25 25 25
TURKIYE 40 46 25 33 30 20 20
iTALYA 46 46 53 37 33 27 27
HOLLANDA 43 35 35 35 31 25 25
YENi ZELANDA 45 33 33 33 33 30 28

Kaynak: IMF, OECD ve ¢esitli kaynaklardan alinarak yazar tarafindan olusturulmustur.

Tablo 2
OECD Upyesi Ulkelerin Yillar Itibariyle Gelir Vergisi Oranlart

Ulkeler/Yillar 1985 1990 1995 2000 2005 2010 2015
OECD ort. 55 43 41 40 36 35 36
AVUSTURYA 62 50 50 50 50 50 50
DANIMARKA 40 40 35 28 26 19 23
FINLANDiYA 51 43 39 38 34 30 32
FRANSA 65 57 57 53 48 41 45
ALMANYA 56 53 53 51 42 45 45
ITALYA 65 50 51 46 43 43 43
JAPONYA 70 50 50 37 37 40 45
HOLLANDA 72 60 60 60 52 52 52
ISPANYA 62 51 34 40 29 27 23
TURKIYE - - 55 40 35 35 35
ABD 50 28 40 40 35 35 40

Kaynak: IMF, OECD ve cesitli kaynaklardan alinarak yazar tarafindan olusturulmustur.

Tablo 2’de de goriilecegi lizere iilkelerin gelir vergisi oranlari, kurumlar vergisinde
oldugu gibi yillar itibariyle diismektedir. Vergi oranlarin bu kadar indirilmesi tahsilinden
vazgecilen vergi anlamina gelmektedir. Bu da devletlerin gérev ve sorumluluklarini yerine
getiritken ihtiya¢ duyduklar1 kamu gelirlerinin bir kismindan vazgectikleri anlamina
gelmektedir.

4. Uluslararasi Zararh Vergi Rekabeti

Uluslararas1 vergi rekabeti; farkli vergilendirme yetkisine sahip devletlerin yabanci
sermayeyl Ulkelerine c¢ekebilmek, yerli sermayenin ise bagska {ilkelere gitmesini
Onleyebilmek amaciyla cazip vergi hiikiimleri uygulayarak rekabet i¢inde bulunmalaridir
(Ferhatoglu, 2006, s. 84). Bu nedenlerle ortaya ¢ikan vergi rekabetinin yol a¢tig1 zararlar
devletlerin kendi i¢ meselesi olmaktan ¢ikarak uluslararasi boyutlara ulagmaktadir.

Uluslararasi vergi rekabetinin yogun sekilde yasanmasinin ardindan devletler vergi gelir
kayb1 yagamaktadir. Ortaya ¢ikan bu gelir kaybinin iki nedeni bulunmaktadir. Birinci neden
olarak devletlerin vergilendirmeyi planladigi sermayenin vergi cennetleri olarak
isimlendirilen iilkelere kagmasidir. Ikinci neden ise devletlerin sermaye kagcisini
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Onleyebilmek adina mevcut vergi oranlarinda indirimlere gitmesidir. Bu iki nedenin de
temelinde uluslararasi vergi rekabetinin olusturdugu zararh etkiler yer almaktadir.

5. Vergi Cennetlerinin Uluslararasi Vergi Rekabeti Uzerindeki Olumsuz Etkileri

Vergi cennetleri 6zellikleri itibariyle bircok olumsuz sonuca yol agmaktadir. Vergi
cenneti iilkeler vergi politikalar ve gizlilik esas1 6zelligiyle kara paranin aklandig1 ve kayit
dis1 ekonomilerin olustugu yapilardir. Bu nedenle diger devletlerden vergi cennetlerine
yogun sekilde sermaye kacis1 gergeklesmektedir. Bu durum sermaye kagisi yasanan devlet
acisinda vergi kayip ve kagaklarini artirmakta, bunun sonucunda ise vergi gelirleri kaybi
olusturmaktadir. Devletler gegmisten gliniimiize dogru vergi oranlarinda indirimlere giderek
bu durumla miicadele ederek sermaye ¢ikisini 6nlemeye calismaktadirlar.

Devletlerin vergi cennetleri ile bas edememesi nedeniyle hem sermaye kagig1 yasanmakta
hem de vergi oranlarini indirmeleri nedeniyle vergi gelir kayiplar1 olusmaktadir. Yani, bu
durumda hem vergi cennetine taginan sermayenin vergi geliri kaybedilirken, diger taraftan
da vergi indirimleri nedeniyle tahsilatindan vazgecilen gelir kayb1 olusmaktadir.

Sonug olarak vergi cennetleri uluslararasi vergi rekabetine olumsuz etkilerde bulunarak
devletlerin gelir kayiplarina neden olmaktadir. Bu durumun kiiresel boyutlara ulagmasi
sonucunda kiiresel yoksulluklar olusmakta, devletlerin gorev ve sorumluluklar1 geregi
saglamis oldugu kamusal hizmetlerinin miktar ve kalite olarak daha diisiik seviyelerde olmak
zorunda oldugu goriilmektedir.

6. Vergi Cennetlerine Kars1 Alinan Tedbirler

Vergi cennetleri 6zellikleri itibariyle zararli vergi rekabetine yol agan iilkeler olarak f

gosterilmektedir. Zararli vergi rekabetinin olumsuz etkileri sermayenin kacirildig: tilkeler
kadar kiiresel boyutlarda da yogun sekilde hissedilmektedir. Bu nedenle vergi cennetlerinin
yol agtig1 bu olumsuz etkileri ortadan kaldirabilmek amaciyla diinya ¢apinda s6z sahibi olan
OECD ve AB gibi iki etkili organizasyonun tedbirleri dikkat cekmektedir. Bunun yani sira
FATCA/Foreign Account Tax Compliance Act. (Yabanct Hesap Vergi Uyum Yasasi), CRS
(Ortak Raporlama Standardi) ve BEPS (Matrah Asindirma ve Kar Aktarimi) ile de vergi
cennetlerinden dogan zararli vergi rekabetine 6nlemler alinmaya calisilmistir.

6.1. OECD Tarafindan Alinan Tedbirler

OECD vergi cennetlerinin yol ag¢tigi olumsuzluklarla miicadele edebilmek igin gegmisten
giiniimiize kadar cesitli ¢alismalar yapmaktadir. Bu ¢alismalarin 6zeti olarak vergi cenneti
tilkelerin seffaf olmayarak yaptiklar: iglemler hakkinda bilgi sakladig:r hususlar1 6n plana
cikmaktadir. Bu seffaf olmama durumu vergi cenneti iilkeleri kara para aklama ve
kagakc¢iligin cazibe merkezi haline getirmektedir. Bu olumsuz yapilara dikkat ¢cekebilmek
ve bazi tedbirler alabilmek amaciyla OECD biinyesinde bulunan Vergi Sorunlari
Komitesinin 20.01.1998 Tarihli Vergi Rekabeti Raporu’nda zararli vergi rekabeti konusunda
gelistirdigi tavsiyeler su sekildedir (Bilici, 2004, s. 665);

e Vergi cenneti iilkelerin OECD iilkeleriyle is birligine giderek bilgi degisimi ve
seffaflik konularinda dikkat etmeleri gerekmektedir.

o Bu ikaz1 dikkate almayan {ilkelere uluslararasi orgiitler tarafindan yaptirimlarin
uygulanacagi bildirilmistir.
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6.2. AB Tarafindan Alinan Tedbirler

AB yonetimi tarafindan {iye llkeler arasinda her alanda smirlar1 yok sayacak
uyumlastirma c¢aligmalar1 yapilmaktadir. Bu amagla yapilan ¢alismalar; siyaset, ekonomi,
vergi sistemleri, ticaret anlagsmalari ve kalkinma planlar1 gibi hemen her alanda
yapilmaktadir. Etkileri kiiresel boyutta goriilen zararli vergi rekabeti AB iiyesi iilkelerde de
goriilmektedir. Bazi iiye iilkeler vergi cenneti olmanin avantajlarindan faydalanirken,
kendisinden sermaye kacis1 gerceklesen iiye iilkeler ise dezavantajli duruma diismektedir.
Ozelikle Isvigre ve Liikksemburg gibi hem AB iiyesi hem de vergi cenneti olarak gdsterilen
iilkeler diisiik vergi oranlar1 ve banka gizliligi gibi kriterleriyle AB tilkeleri arasinda zararl
vergi rekabetine yol agmaktadir. AB yonetimi bu konuda gerekli ¢alisma ve dikkati
gostermistir.  AB  Ekonomi ve Maliye Bakanlari Konseyi 02.06.2003 tarihinde
gerceklestirdigi toplanti sonrasinda {iiye iilkelerde tespit edilen 66 zararli vergi
uygulamasinin agamali olarak sonra erdirilmesi yoniinde talimatlarini yaymlamistir (Bilici,
2004, s. 668).

6.3. Diger Tedbirler: FATCA, CRS ve BEPS Uygulamalari

2001 yilinda Zedillo Raporu olarak bilinen ve igerisine gelismekte olan tilkeleri de alan
“Uluslararast Vergi Orgiitii” kurulmasina yénelik bir rapor hazirlanmistir. Rapor ile
hedeflenen, kurulacak olast bir vergi Orgiitiiyle birlikte vergi cennetlerinin olumsuz
etkilerine tepki verebilmektir. Yine 1989 yilinda G8 iilkeleri tarafindan OECD biinyesinde J
kurulan ve Tiirkiye’nin de aralarinda bulundugu 33 {iyesi olan Finansal Eylem Gorev Grubu —
(FATF) da tim tlkelerde kara paranin tespitine ve aklanmasina yonelik c¢alismalar ,-"7(:_‘__‘\\%\

gerceklestirmistir. 1

Uluslararasi zararli vergi rekabeti ile savasmak amaciyla ABD Gelir Idaresi tarafindan (‘\b«.:-:—ﬂ “J
ortaya konulan FATCA diizenlemesi ile Amerika Birlesik Devletleri vatandaslarinin elde -
ettigi gelirlerin kayit altina alinmasi saglanmigtir. FATCA’nin amaci raporlama yolu ile
ABD’li kisilerin yurt disinda bulunan mali varliklariyla ilgili ABD vergi mercilerine kars:
seffaflik saglamaktir. OECD tarafindan FATCA’y1 takiben ortaya konulan bir diger
uygulama ise birden ¢ok iilkeye raporlama yapma gerekliliginin bir sonucu olan CRS, yani
Ortak Raporlama Standardi” dir. Boylelikle bir¢ok iilke ortak olarak vergi cennetlerinin
olumsuz etkilerinden etkilenmeyecektir. Kapsamin daha da genisledigi bir diger onlem
BEPS’dir. BEPS yani Matrah asindirma ve kar dagitimi ile hiikiimetler arasi isbirligine
gidilmesi ve kapsamli bir eylem planinin olusturulmasi hedeflenmistir.

7. Sonug

Sonu¢ olarak; kiiresellesme ile sermaye serbestliginin basladigi, bu durumdan
yararlanmak isteyen iilkelerin vergi rejimlerinde degisiklige gittigi ve boylelikle uluslararasi
yabanci sermayeyi kendilerine ¢ekmeye calistigi sdylenebilir. Ulkeler arasinda yasanan
vergi rekabetinin olumsuz sonucu olarak hi¢ vergi alinmayan veya az vergi alinan vergi
cennetleri ve off-shore finans merkezleri ortaya ¢ikmistir. Bu yapilar uluslararasi zararli
vergi rekabetine sebebiyet vermis ve diinya genelinde uluslararast vergi gelirlerinin
azalmasma neden olmustur. Ayrica vergi gelirlerindeki azalma kiiresel yoksullugu da
artirmistir.

Vergi cennetlerine yonelik birtakim tedbirler zaman igerisinde alinmaya calisilmistir. Bu
tedbirlerin temel amac1 gelismekte olan iilkeler basta olmak tizere iilkelerin zararli vergi
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rekabetinden yatirimlar 6zelinde etkilenmemesini saglamaktir. Tedbirler OECD ve AB
tarafindan alinmigtir. OECD tarafindan alinan tedbirler daha kiiresel nitelikte olup AB
tarafindan alinan tedbirler ise birlik i¢i olarak sinirlandirilmisgtir.

Vergi cennetlerine yonelik olarak OECD vergi sorunlar1 komitesi, s6z konusu iilkelerin
OECD iilkeleriyle is birligine giderek bilgi degisimi ve seffaflik konularina dikkat etmeleri
gerektigini vurgulamis ve buna uymayan vergi cenneti ililkelere uluslararasi orgiitler
tarafindan yaptirim uygulanacagini belirtmistir. AB ise kendi biinyesinde yer alan ve vergi
cenneti olarak goriinen Liiksemburg ve Isvicre gibi iilkelerin vergi rejimlerine yonelik 66
adet zararl vergi uygulamasinin tespitini yapmis ve bunlar1 gidermeleri yoniinde talimat
vermistir.

Nihayetinde vergi cennetlerine yonelik kiiresel capta tedbirlerin zayifligi ortaya
cikmaktadir. OECD ve AB’nin aldigi tedbirlere ek olarak FATCA, CRS ve BEPS
uygulamalarina gidilmistir. Bu uygulamalar 6nce FATCA ile ABD o6zelinde ve ABD
vatandaslarina yonelik raporlama seklinde baslamis daha sonra kapsamlar1 genisletilmistir.
En genis kapsama BEPS uygulamasi ile ulasilmis ve birgok iilke raporlama sistemine dahil
edilmistir. Vergi cennetlerinin uluslararasi vergi rekabetine olumsuz etkilerinin kontrol
altina alinmasina yonelik olarak;

e Uluslararas1 zararli vergi rekabetine neden olan vergi cennetlerine iliskin
yaptirimlarin ~ uluslararast  hukuk kurallar1  ger¢evesinde  olusturulmasi
gerekmektedir.

e Vergi cennetlerinin seffaflik ve belirlilik ilkelerine gore hareket etmesi yoniinde
tedbirler alinmalidir.

o Vergi cennetlerinin seffaflik ve belirlilik ilkelerine gére hareket etmesi miimkiin
kilinamazsa, her iilkenin kendi vatandaslarinin bagka iilkelerdeki mal varliklarini
seffaflik ilkesi ¢cergevesinde kayit altina almasi gerekmektedir.

o Vergi cenneti lilkelere iki asamali vergi uygulamasi getirilerek cazibesinin
azaltilmasi saglanmalidir.

e Uluslararasi vergi gelirlerini artirmak i¢in, kolaylikla para gegisi imkani saglayan
uluslararas1 finansal sistem gerek hukuki gerekse iktisadi olarak yeniden ele
alinmalidir.

e Tim d{lkelerin vergi cennetleri ile miicadelede birlesmelerini saglayacak
raporlama sistemlerinin ve gerekirse entegrasyonlarin kurulmasi gerekmektedir.
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Extended Summary

Taxes are at the top of the public revenues that states need to finance public expenditures.
Taxes have become an important competitive tool at national and international level in the
economic growth and development processes of states as a result of technological
developments and increasing globalization. Therefore, the importance of tax acts in the fiscal
policies implemented by countries has increased.

Tax competition, which generally arises as a result of the use of tools such as tax
reductions and tax incentives, causes some negativities due to the unlimited tax practices of
some countries as well as its positive effects. States that use the global tax competition for
the benefit of their country are positively affected by this competition. However, the opposite
is the case. On the other hand, states that lose their tax revenues as a result of the transfer of
taxable capital out of the country are adversely affected by tax competition. These countries,
which cause unfair tax competition with their tax practices and cause many countries to
experience loss in tax revenues, are expressed as tax havens.

Tax haven countries, which offer tax advantages such as no taxation or low-rate taxation,
attract foreign capital from developed and developing countries. Tax haven countries are
preferred by taxpayers who want to avoid taxes due to their tax practices and increase their
profit margin by reducing the tax burden. Taxpayers think that they will maximize their
profit margins through tax haven countries. Due to these features, it is seen that a large
amount of capital in the international financial system is transferred from developed and
developing countries to tax havens. The main features of the tax systems for the countries to
be evaluated in the tax haven category are as follows;

o Very low taxation or no tax at all.

o Lack of effective exchange of information between states. This privacy policy is
as effective as tax rates in choosing tax haven countries.

o Lack of transparency.

e Absence of basic economic activities. Persons or institutions that transfer their
capital to a tax haven country are not obliged to engage in any economic activity.

« All transactions made in tax haven countries are legal.

o Itis preferred for money laundering due to its characteristics.

o It is especially preferred by multinational companies. By showing a part of the
company in the tax haven country, they can transfer their capital to this country
more easily. They can transfer the taxable capital to the tax haven countries, where
a part of their company is located, by legal means, by evacuating the capital from
the country where the income is derived.

Tax havens, which are preferred due to the tax advantages they offer to individuals or
institutions, negatively affect international tax competition. On the basis of this negativity is
the tax revenue losses experienced by the countries. Countries are trying to keep their tax
systems up to date in accordance with the conditions of the period in order to collect almost
all of their tax capacity by minimizing tax losses and evasion. However, due to the tax
advantages that tax haven countries offer to capital owners, the capitals required to be taxed
by countries are transferred to tax havens from these countries. As a result of the transfer of
capital to tax havens, it causes losses in the tax revenues of the countries where the capital
is abducted. As a result, this situation causes a decrease in the public expenditures of the
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countries. Due to the losses in tax revenues, the public expenditures of countries to fulfill
their duties and responsibilities in economic, financial and social fields are decreasing. This
situation has negative effects on society and causes poverty. This situation shows its effect
on a global scale after a while, and global income inequality emerges due to the negative
effects of tax havens.

Today, as a result of the spread of tax havens, capital mobility is increasing on a global
scale. According to IMF data, it is seen that around 9.8% of the world's GDP is held in tax
haven countries. This amount, which is held in tax havens and accounts for approximately
9.8% of GDP worldwide, refers to untaxed capital. The capital that should be taxed by
individuals or corporations is abducted and kept in tax haven countries, causing countries to
experience tax revenue losses to a large extent. In conclusion; It is seen that the negative
effects of tax havens on international tax competition cause global poverty, and as a result,
the amount and quality of public services are reduced due to the duties and responsibilities
of the states. This negative situation, which caused global impoverishment, caused tax
competition to reach international dimensions by removing it from being a domestic issue
of countries.

The negative effects of harmful tax competition created by tax havens are felt intensely
on a global scale as well as in countries where capital is smuggled abroad. The measures
taken by world-renowned organizations such as the OECD and the EU to relieve the
economy by eliminating these negative effects draw attention. In addition to two important | }
organizations such as OECD and EU; FATCA/Foreign Account Tax Compliance Act.
(Foreign Account Tax Compliance Law), CRS (Common Reporting Standard) and BEPS //
(Base Erosion and Profit Transfer) have also tried to take measures against harmful tax
competition arising from tax havens.

In the Tax Competition Report dated 20.01.1998 of the Committee on Tax Issues within (

the OECD, measures and recommendations were made that could be taken due to the fact
that tax haven countries became the center of attraction for money laundering and smuggling
due to the lack of transparency. Among the measures taken; they stated that tax haven
countries should cooperate with OECD countries and attach importance to transparency and
information transfer. It is reported that sanctions will be imposed by international
organizations on countries that do not heed this warning and do not remove their practices
that cause negative tax competition.

The EU administration works to ensure integration by ignoring the borders between the
member states in every field. For this purpose, it puts into effect practices aimed at
integration with agreements made in almost every field, such as politics, economy, tax
systems, trade agreements and development plans. However, the effects of negative tax
competition created by tax haven countries also negatively affect EU member states.
Especially countries such as Switzerland and Luxembourg, which are shown as both EU
members and tax havens, cause harmful tax competition among EU countries with their
criteria such as low tax rates and bank secrecy. The EU, in order to eliminate the negative
tax competition caused by both its own member countries in the tax haven category and all
tax havens around the world; After the meeting held on 02.06.2003, the EU Council of
Ministers of Economy and Finance published its instructions for the phasing out of 66
harmful tax practices in member countries.
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In addition to the measures taken by large organizations such as the OECD and EU, some
practices regarding the negative effects of tax havens draw attention. As a result of the report
prepared in 2001 for the establishment of the International Tax Organization, known as the
Zedillo Report, covering developed and developing countries, it was aimed to react to the
negative effects of tax organizations and tax havens. Apart from this, the Financial Action
Task Group (FATF), which was established in 1989 by the G8 countries within the scope of
the OECD and has 33 members, including Turkey, also carried out studies on the detection
and laundering of money in all countries. In order to combat the harmful effect of tax
competition, FATCA regulation has been made by the US Revenue Administration.
Accordingly, it is aimed to ensure that the incomes of US citizens are recorded and that the
financial assets of citizens abroad are also audited in a transparently manner. The CRS
(common reporting standard) was created by the OECD as a result of the need to report to
many countries after the USA's FATCA implementation. According to the CRS, many
countries are intended not to be affected by the negative effects of tax havens. The more
comprehensive form of these was made with the BEPS application. With BEPS, it is aimed
to create a comprehensive action plan with the cooperation between governments as a result
of base erosion and profit distribution.

As a result, it is seen that international organizations such as OECD and EU have taken
many measures to combat tax haven countries and to eliminate the negative effects on
international tax competition. In addition to these, the measures that can be taken are;

e Sanctions regarding tax havens that cause harmful international tax competition
should be established within the framework of international law. f

« Measures should be taken to ensure that tax havens act in accordance with the |
principles of transparency and certainty.

o If it is not possible for tax havens to act in accordance with the principles of
transparency and certainty, each country must register the assets of its citizens in
other countries within the framework of the principle of transparency.

e The attractiveness of tax haven countries should be reduced by introducing a two-
stage tax application.

« Inorder to increase international tax revenues, the international financial system,
which provides easy money transfer, should be reconsidered both legally and
economically.

o It is necessary to establish reporting systems and, if necessary, integrations that
will enable all countries to unite in the fight against tax havens.
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Ek Bilgiler

Cikar Catismasi Bilgisi: Yazarlar, ¢alismada ¢ikar ¢atismasi olmadigini kabul etmektedir.

Destek Bilgisi: Calismada herhangi bir kurulustan destek saglanmamustir.

Etik Onay Bilgisi: Calisma, etik onay belgesi gerektirmemektedir.

Katki Oram Bilgisi: Birinci yazarin katki oran1 %350, ikinci yazarin katki orant %350

seklindedir.




