




















MUZIGIN TADI OLUR MU?

Sema SARI?

1. GIRIS

Pazarlamada duyularin etkisi yadsinamaz. Duyular
bagimsiz olarak ¢alismaktan ziyade birbiriyle sinerji olusturarak
algiyr etkilemektedir ve alglyr yoOnetebilmek pazarlamada
oldukca 6nemlidir. Ozellikle lokanta, kafe gibi yemek ve icecek
hizmeti veren isletmeler ile gida reklamcilari igin duyu
etkilesimini ve algiy1 anlamak pazarlama faaliyetleri icin g6z
ondnde bulundurulmasi gereken mihim konular arasindadir.
Arastirmalar, duyular ve duygular araciligiyla tuketiciler ve
isletmeler arasinda glcli baglar kurmanin mimkin oldugu
gostermektedir.

Yemegin gorselligi ve kokusu, tadi hakkinda beklentiler
yaratirken yemekte kullanilan tim fiziksel unsurlarin dokusu,
yapisi, gorunimda, rengi, yemek esnasinda calinan mizik ve
bircok gorsel, isitsel, dokunsal unsur ile koku ve tat duyulari
birbiri ile entegre olarak gidanin algisini etkileyebilmektedir.

Calismanin konusu olan tat ve miuzik iliskisi Uzerine
birtakim calismalar mevcuttur. Bu c¢alismalarda ses tonundan,
notalara, mizik tiriine, mizik ve sunum sirasina, yemegin etnik
kokenini belirlemeye kadar mizikle ilgili bircok unsurun tat
algisint  (tat almanin hedonik yonleri, algilanan asitlik,
meyvelilik, tathhk, burukluk vb.) etkiledigi goralmistar.
Dolayisiyla bu unsurlarin isletmeler, pazarlamacilar, saticilar ya
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da arastirmacilar agisindan iyi anlasiimasi, alginin yonetilmesini
ve tlketici davranislarinin yonlendirilmesini de saglamaya
yardimci olabilir.

2. DUYULAR VE ILiISKILENDIRME

Duyular, vicudun icinde ve disinda meydana gelen
olaylari kisiye ileten alici mekanizmalar olarak tanimlanmaktadir
(Canan, 2018). Farkh duyular, ayni dis nesneler hakkinda iliskili
bilgileri alir ve bu bilgiler, cok modlu olarak belirlenmis algilara
uymak igin birlestirilir (Calvert vd., 2004; Driver ve Spence
2000).

Tarihten bugiine duyusal etkilesimler merak uyandirmistir
(Burdach vd., 1984). insanlar ayni yemekleri yemelerine, ayni
icecekleri icmelerine ragmen farkli lezzetler algilayabilir. Bunun
en buyuk sebebi beynimiz ile lezzet algisi arasindaki iliskidir
(Sengul ve Adabali, 2023). Yemekten aldigimiz zevk, dogasi
geregi coklu duyusaldir. Bes duyunun hepsinin kendine 6zg bir
roli vardir. Yemegin gorselligi ve kokusu, tadi hakkinda
beklentiler yaratmakta ve yemek yerken tat, koku, dokunma ve
isitme uyaranlarinin bir kombinasyonu, gidanin genel bircok
duyusal algisina entegre olmaktadir. Dolayisiyla duyular
bagimsiz olarak ¢calismamakta, birbiriyle sinerji olusturmaktadir
(Kontukoski vd., 2015).

Bireyler bir dizi koku deneyimini tat duyusuyla
iliskilendirip koku duyusunu tat algisi olarak tanimlamaktadir
(Burdach vd., 1984). Tat, esas olarak dil aracihgiyla algilanirken
koku, direkt olarak burun boslugunun Ust kisminda veya agzin
arka kisminda algilanmaktadir. Ayri ayri alinan tat ve koku
algilari, beyin tarafindan iliskilendirildiginde tat-koku etkilesimi
meydana gelmektedir. Ek olarak, dokunma duyusu da koku ve tat
duyularina eklenerek lezzet algisini degistirmekte ve bu duyusal
etkilesimler lezzet algisini etkilemektedir (Yaparel ve Elmacl,



iktisadi ve idari Bilimlerde Akademik Arastirmalar

2016). Yiyeceklerin sunum bigimi bile tatlarinin algilanisini
etkileyebilir. Ornegin, tiiketilen yiyeceklerin tuz eklenmeden dahi
tuzlu algisini yaratmasina neden olan purizlu ylzeyli kasiklar
gibi detaylar bulunmaktadir (Ozata Sahin, 2020).

Yapilan bir arastirmada sunulan tathlar farkli geometrik
formlara sahip ve cesitli renklerdeki tabaklarda servis edilmistir.
Bu yontem, tabagin sekli ve renginin, tatlilarin begenilme diizeyi
hakkinda bilgi edinmede kullaniimistir. Yuvarlak ve beyaz bir
tabakta sunulan tatli, kare ve siyah bir tabakta servis edilen tatliya
gore daha az ilgi gormastir (Michel vd., 2015). Dolayisiyla
gbrme duyusu da tat algisini etkilemektedir denebilir.

Lezzetle baglantili bir baska duyu da isitme ile iliskilidir.
Koku kadar sesler ve mizikler de lezzet Uzerinde etkide
bulunabilir (Rhind ve Law, 2018). Farkh sosyal durumlarda
kullanilan muzigin sembolik anlamlarini dikkatle dustnerek
insanlarin zihninde multimodal deneyimler ve hatta bilingalti
beklentiler yaratmak mimkunddr (Kontukoski vd., 2015).

3. ISITME VE TAT iLiSKiSi

Shepherd (2006)’ya gore agizla baslayan yemek yeme
stireci beynin isledigi asamayla son bulur. Bu baglamda
renklerden kokulara, dekorasyondan tada ve kullanilan yemek
gereclerine kadar her tlrli unsur, yeme i¢cme eyleminde
kullanilan tim araglar bu sureg tzerinde etkili olmaktadir.

Isitsel ipuclari ile tat algisi ve gidalarin aromasi arasinda
bir iliski vardir (Knoferle ve Spence, 2012). Baslangicta,
duyduklarimizin tattigimiz sey hakkinda dustndiklerimizi
etkilemesinin birkag sebebi olduguna dikkat etmek 6nemlidir.
Ornegdin, muzigin genellestirilmis etkileri olabilir, 6yle ki klasik
muzik, insanlarin bir sarabi daha pahali olarak degerlendirmesine
neden olabilir (North vd., 2003). Etnik olarak uygun muzigin, bir
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yemek tabaginda etnik kokeni ortaya ¢ikarmaya yardimci
olabilecegdi gortlmustir (Yeoh ve North, 2010; North vd., 1999).
Duyduklarimizin ~ tat almanin  hedonik  yonlerini  de
etkileyebilecegi uzun zamandir bilinmektedir. Bununla birlikte
yapilan son arastirmalara gore "dogru" muzik calarak tadimin
belirli duyusal-ayirt edici yonleri etkilenebilir. Mizigin algilanan
asitligi, tathhgi, meyveliligi, buruklugu ve sarap siresini
etkiledigi saptanmistir (Spence ve Wang, 2015).

Lezzet ile isitme arasindaki iliski konusunda bir dizi
arastirma  gerceklestirilmistir.  Bunlardan  biri,  Oxford
Universitesi igbirligiyle hazirlanan ve ingiltere Yemek
Mizesi'nde gerceklesen bir deneydir. "Chocophonica™ adi verilen
bu sosyal deneyde miize icine dort ayri kullbe yerlestirilmistir.
Kulubelerin igcine hem cikolata hem de bir kulaklik konulmustur.
Katilimcilardan kulakliklari takarak talimatlari dinlemeleri
istenmistir. Katihmcilar, talimatlari takip ederek ayni lezzetteki
cikolatalari  tuketmislerdir.  Cikolatalari  yedikten  sonra
katilimcilardan  kulGibeye birakilan anketleri doldurmalar
istenmigtir. Doldurulan anketler sonucunda kulakhigin diger
tarafindan talimatlari seslendiren kisinin sesinin kalin bir tonda
oldugu durumda cikolatanin bitter, ince ve yumusak bir tonda
oldugu durumda ise cikolatanin sttli olarak algilandigi sonucuna
variimistir. Yenen yiyecekler ile ses tonu arasindaki baglantiyi
aciklayan bu deney, Bompas & Parr ajansi ve Space Doctors
tarafindan gerceklestirilmistir (Ozata Sahin, 2020).

Crisinel vd. (2012)’nin gerceklestirdigi bir deneyde
katilimcilarin her birine dorder tane ayni sekerden verilmis ve
kulakhkla film mazigi dinleterek sekerlemeleri tatmalar
saglanmistir. Her dinletiden sonra bir seker tadan katihmcilar,
yine her seferinde bir ankete cevap vermislerdir. Deney
tamamlandiktan sonra elde edilen sonuclara gore katilicilarin
hizinli-alcak tondaki film maziginden sonra yedikleri
sekerlemeleri  melodik-yliksek tondaki muizikten sonra
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yediklerine gore daha az tath olarak algiladiklari saptanmistir.
Dolayisiyla mizigin insanlarin duygu durumlarindaki etkisinin
gidalarin lezzet algisini da etkiledigi sonucuna varilmistir.

Muzik kavramlarini tat sdzcikleri agisindan tanimlama
gelenegine uygun olarak yakin tarihli ampirik arastirmalar, tat
algisi ile duslk seviyeli ses ve perde ve fonetik 6zellikler gibi
miuzikal parametreler arasinda guvenilir iligkiler bulmustur (Mesz
vd., 2011). Crisinel ve Spence (2009) ‘a gore yuksek perdeli tek
notalar stirekli olarak eksilik fikriyle eslestirilirken diistik perdeli
notalar aci ile eslestirilmektedir.

Motoki vd. (2022)’nin yaptidi bir arastirmada tat ve isitme
uzerine iki farkh deney gerceklestirilmistir. Her iki deneyin
sonuclari da tutarli bir sekilde fon muziginin yiyecek tercihleri
Uzerindeki etkilerinin, mozik turd, yiyecek turd (saghkh ve
sagliksiz) ve tat/lezzet (tath ve tuzlu) arasindaki etkilesime bagli
oldugunu tutarli bir sekilde gostermistir. En énemli sonug, caz ve
klasik muzik dinlemenin, rock/metal mizik dinlemeye gore
insanlarin saghkh tuzlu yiyecek (6r. sebzeli sandvig) tercihlerini
artirmasidir. Rock/metal, hip-hop ve caz muzigi dinlemek ise
klasik mizige kiyasla insanlarin sagliksiz tuzlu yiyecek (6rnegin,
bir etli sandvic) tercihlerini artirmistir.

Ziv (2018)’in arastirmasinda iki deney yapilmistir.
Calisma 1’de hosluk acisindan farkhlik gdésteren iki muzik
parcasinin sunum sirasinin, iki kurabiye arasindaki degerlendirme
ve secim farkhliklarini etkileyip etkilemedigi, calisma 2’de ise
duyulan iki mizik pargasinin her ikisinin de hos veya her ikisinin
de hos olmadigi durumlarda benzer bir etkinin ortaya ¢ikip
citkmadigr test edilmistir. Calisma 1'de 60 katilimcidan; biri hos,
digeri hos olmayan fon muzigi esliginde iki 6zdes kurabiyeyi
farkh sirayla tatmalari istenmistir. Calisma 2'de 60 katilimci iki
hos olmayan muzik parcasiyla iki kurabiye tatmis ve yine 60
katilimcr hos bir fon muzigi esliginde iki kurabiye tatmistir.
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Katilimcilardan her bir cerezi degerlendirmeleri ve hangi cerezi
tercih ettiklerini belirtmeleri istenmistir. Sonuglar, mizigin ana
etkisinin oOtesinde, sunum sirasi ile muzik arasinda etkilesim
bulunmus, ilk tadim hos bir fon muzigi esliginde yapildiginda
kurabiyeler arasindaki degerlendirme farki daha guclt olmustur.
Calisma 2'de muzigin ana etkisinin bulunamamasina ragmen ilk
tadilan kurabiye icin daha yiksek degerlendirmelerle bir dncelik
etkisi bulunmustur.

Kontukoski vd. (2015)’in calismasindan elde ettigi
sonuglara gore "tath" mizik pargasina ve "eksi" muzik pargasina
maruz kalma yemekle ilgili distiinme streclerini ve hatta segim
davranislarini etkilemektedir. Katilimcilarin “tatli” ve “eksi” tat
unsurlari iceren mazikleri dinlerken bu unsurlarla baglantili
kelime cagrisimlari yaptiklari bulunmustur. Bu cagrisimlar,
iceceklerin icerik secimlerini etkiledigini gdstermektedir.
Katilimcilarin hazirladiklari igeceklerin tatlhiligini ve eksiligini de
etkilemistir.

Mesz vd. (2011)’in yaptigi bir arastirmada egitimli
muzisyenlerden dort standart tat sozciglne (tatl, eksi, aci ve
tuzlu) dayanarak dogaclama yapmalari istenerek, tat
sOzcuklerinin tutarli muzikal temsiller ortaya ¢ikarip ¢ikarmadigi
arastiritlmistir. Arastirmanin sonuclari, serbest dogaclamada bile
tat sozlerinin ¢ok glvenilir ve tutarh mizikal kaliplar ortaya
cikardigini gostermistir. 'Aci’ dogaclamalar disik perdeli ve
legato (notalar arasinda kesinti olmadan) iken ‘tuzlu’
dogaclamalar staccato'dur (notalar birbirinden keskin bir sekilde
ayrilmistir). "Eksi" dogaclamalar tiz ve ahenksizdir ve "tath"
dogaclamalar tnsuiz, yavas ve yumusaktir.

Wang ve Spence (2016)’nin vyaptigi calismada
katilimcilar, Ginstiz veya ahenksiz mizik araliklariyla uyumlu hale
getirilmis  film maziklerini dinlerken karistk meyve suyu
orneklerini deg@erlendirmistir. Her bir meyve suyu &rnegi,
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bilgisayar tabanl (¢ 6lgekte derecelendirilmistir. Bir 6lcek, eksi
ve tath kelimeleriyle baglantiliyken diger iki 6lgek, muzik ve
meyve suyunun hedonik derecelendirmelerini icermektedir.
Internet tabanli bir 6n testin sonuclari, katihmcilarin iinsiiz ses
maziklerini tathhkla ve ahenksiz ses muziklerini eksilikle
guvenilir bir sekilde iliskilendirdigini ortaya ¢ikarmistir. Yerinde
yapilan deneylerin sonuglari, katilimcilarin, degerlendirilen
melodi veya enstriimantasyondan bagimsiz olarak meyve
sularini, ahenksiz mizik durumuna goére Unsuz seste Onemli
Olciide daha tath olarak degerlendirdiklerini gostermistir.
Dolayisiyla bu sonuglar, daha ylksek diizeyde bir mizikal nitelik
(yani uyum) ile temel tat arasindaki ¢apraz kipler arasi uyumun,
bir icecegin tadinin degerlendirilmesini degistirmek icin
kullanilabilecegi iddiasina ampirik destek saglamaktadir.

4. SONUG

Muizigin pazarlama ve reklamciliktaki tiketici davranisi
uzerindeki etkisi kapsamh bir sekilde incelenmistir (Meyers-
Levy vd., 2010). Ancak mizik ve tat arasindaki iliskiyi inceleyen
calismalar olmasina ragmen bu kapsamdaki calismalarin
genisletilmesine ihtiyac vardir.

Duyular, hayatin devam ettirilmesinde buyik bir rol
oynamasina ragmen duyularin énemi uzun sire yeterince fark
edilmemistir (Akillibas, 2019).

Perakende baglaminda mizik turi ve temposu gibi
faktorlerin yani sira mizige karsi begeni, asinalik, zevk ve
uyarilma ile ilgili kisisel tepkiler, alisveris deneyimini ve satis
personeline yonelik tutumlari da etkilemektedir (Dubé ve Morin,
2001). Benzer sekilde trlnlerle uyumlu olarak algilanan muzik,
hafizayi, secimi ve onlar icin ddeme yapma istegini artirmaktadir
(North vd., 2016). Dolayisiyla isletmeler, rekabette 0One
cikabilmek icin binlerce mesajin  etkisinden siyrilarak
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tiketicilerin zihninde daha etkili bir yer edinmek amaciyla
duyulari kullanmahdir. Arastirmalar, tliketicilerle gucli baglar
kurmanin temelde duyular ve duygular Gzerinden gerceklestigini
gostermektedir (Onar, 2018). Pazarda benzer sekilde algilanan
firmalarin, tlketiciler tarafindan secilme olasiliklari distktar.
Clnkd  tuketiciler, gerceklere dayali degil, duyularin
rehberliginde tepki vermekte ve davranmaktadir (Ceylan, 2013).

Duygusal tepkiler, dogru yonlendirilebilirse tlketici satin
alma Kkararlarint olumlu yonde etkileyebilir. Bes duyunun
kullanilmasiyla tuketicilerin zihninde gucli duygusal izler
yaratmak amaciyla duyusal pazarlama kullanilabilir (Akillibas,
2019).

Son yillarda artan sayida arastirma, arka plan seslerinin ve
mizigin tat alma deneyimini nasil etkiledigini gostermistir
(Spence ve Shankar, 2010). Tat alma duyusu, isletmelerin
inovatif stratejilerde basvuracaklari en zorlu duyulardan biridir.
Bu hissiyatla tiketicilere erismek zor olsa da bunun etkisi kalici
olmaktadir (ilter, 2010). Restoranlarda yemeklerin temel
tatlariyla uyumlu ortam “tat mizigi” calinarak misafirlerin
duyusal deneyimleri 6n plana cikarilabilir (Kontukoski vd.,
2015).

Farkli sosyal durumlarda sembolik anlamina gore
secilecek muzik ile tuketicilerin bilincaltina bazi beklentiler
eklenebilir (Kontukoski vd., 2015). Muzik turinun, bazi trinlerin
pahali olarak algilanmasini saglamasi mimkindir (North vd.,
2003). Ortamdaki etnik yapiya uygun mizik secimi yemegin
etnik kokenini de belirlemede yardimci olabilmektedir (Yeoh ve
North, 2010; North vd., 1999). Bu yuzden 0&zellikle gida
isletmeleri miizigi hem sembolik yéni hem etnik yénu hem de
tirine gore 6zenle secmelidir. Ayrica Spence ve Wang’a gore
muzik algilanan asitligi, tathiligi, meyveliligi, buruklugu ve
sarabin slre algisini etkilemektedir. Dolayisiyla isitsel ipuclar tat
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ve aroma algisini etkilemektedir (Knoferle ve Spence, 2012).
Hatta ses tonu ve yiyecekler arasinda bile baglanti vardir. Kalin
ses tonu bir cikolatani bitter olarak algilanmasini saglarken ince
ses tonu ise ayni c¢ikolatanin sitli olarak algilanmasini
saglayabilir (Ozata Sahin, 2020). Bunun yani sira hiiziinli-algak
tondaki miiziklerden sonra yenen tatlilar, melodik yiiksek tondaki
muziklerden sonra yenen ayni tatlilara gore daha az tatl olarak
algilanmaktadir (Crisinel vd., 2012). Yiksek perdeli tek notalar
eksilik algisi yaratirken dusik perdeli notalar aci ile
eslestirilmektedir ( Crisinel ve Spence, 2009). Bu sebeple yemek
sunumu yapan isletmeler, sunduklari yiyecek tlriine uygun nota
ve ses tonu secimi yapmahidir.

Perakende ortamlari arasinda, mizik ambiyansi hem
restoran hem de magaza yoneticileri tarafindan kolayca manipile
edilebilir ve kontrol edilebilir. Dahasi, restoran ve ma@aza
yoneticilerinin arka plan mizigini temel isitsel parametrelerden
(Or. perde, tempo) ziyade tirlere gore secmesi daha anlasilir
gorinmektedir. Cogunlukla tath yiyecekler satan restoran ve
magazalarin (dondurma salonu vb.) klasik mizik segmesi iyi
olabilir (6rnegin, Jesu, J.S. Bach'in Joy of Man's Desireing'i gibi).
Bu arada cogunlukla saglikh tuzlu yiyecekler (6rnegin sebzeli
sandvic) satan restoran ve magazalar i¢in klasik veya caz ¢calmak
diger turlere gore daha iyi olabilir. Ayrica cogunlukla sagliksiz
tuzlu yiyecekler (6rnegin, etli sandvig) satan restoran ve
magazalarin caz, hip-hop veya rock/metal calmalari avantaj
yaratabilir ve klasik mizik ¢almaktan kaginmalari onerilir.
Ayrica belirli mizik turlerinin calindigi festivallerde veya
etkinliklerde (6rnegin, rock festivali, caz festivali, klasik konser)
etkinlik  planlayicilart  menii  seceneklerini  buna  gore
tasarlayabilir. Bunun yani sira gida reklamlarindaki seslerin bu
unsurlara gore optimize edilmesi isletmeler acisindan avantaj
saglayabilir (Motoki vd., 2022). Ayrica bazi arastirmalardan
o6nemli bulgular olarak sunlar siralanabilir: Belirli fonetik
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ozellikler (6rnegin marka adlari) belirli zevklerle eslesir (Spence,
2012). Muzikal olmayan bir fon muziginin sonik 6zelliklerini
degistirmek, tiketicilerin gida Grunlerine iliskin tat algilarini
degistirebilir (Crisinel vd., 2012). Carl Orff'un Carmina Burana'si
ve Michael Brook'un Slow Breakdown't gibi mizik parcalari,
tiketicilerin ayni sarabin tadini bahsi gecen ilk muzik parcgasi ve
benzerlerinde daha "glgli ve agir" olarak, ikincisi ve
benzerlerinde ise daha "yumusak ve daha agir* olarak
degerlendirmelerine  yol acabilmektedir (North, 2012).
Dolayisiyla lokantalar, sececedi muzik turuni (klasik muzik, hip-
hop, caz, rock/metal vs.) odaklanilan Griin tirtine uygun olarak
belirlemelidir.

Bir dizi 0rdnin 6rneklenmesini iceren tlketici
ortamlarinda arka plan mdziginin ayirt edici bir sekilde
kullanilmasi, pazarlamacilara mizigin Urin degerlendirme ve
secimi Uzerindeki etkisini en (st dizeye cikarmada yardimci
olabilir (Ziv, 2018).
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THE CAUSES, CHARACTERISTICS, AND
TYPES OF ECONOMIC CRISES!

Yusuf KALKAN?

1. INTRODUCTION

Economic crises have serious negative effects on the
economies of countries. Devaluation of national currencies,
problems in the currency and capital markets, foreign capital
inflows, and balance of payments issues are among the most
significant drawbacks of crises. Crises not only have economic
consequences but also affect the social sphere. Increasing
unemployment, parallel to the decrease in real wages and
production, is among the social dimensions of crises.

Economic crises can lead to various problems in the areas
of economic growth, foreign trade, and employment in both
developed and developing countries due to the economic and
trade connections between countries. The degree to which the
crisis affects countries can vary from one country to another and
from one company to another. From an investor's perspective,
economic crisis periods have been the most challenging times
when making investment decisions.

Throughout history, both globally and in our country,
economic crises have been encountered. For this reason,
understanding the causes, characteristics, types, effects, and

L This study is derived from the master's thesis titled “The Effects of Economic Crisis
on the Financial Structure of Businesses in Which Developed and Developing
Countries: England-Turkey Comparison.”

2 Asst. Prof. Dr., Gumushane University/ KADMYO/Accounting and Tax
Department, e-mail: yusufkalkan@gumushane.edu.tr, ORCID: 0000-0003-4246-
8624.
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possible solutions of crises will enable individuals, businesses,
and societies to be better prepared for crises.

2. CONCEPT OF ECONOMIC CRISIS

Crisis is defined as a period of difficulty, turmoil, or
distress in the life of a society or organization within a country or
between countries (Aktan & Sen, 2002). According to another
definition, crisis generally refers to severe fluctuations occurring
beyond an acceptable threshold in the prices and quantities of
goods, services, production factors, or financial markets
(Kibritgioglu, 2001).

Crises have many types and variations, including
economic crises, unemployment crises, marginalization crises,
rural crises, demographic crises, social security crises, social
crises, value crises, political crises, state crises, governance
crises, ideological crises, public service and investment crises,
external debt crises (Kotil, 1998).

The concept of an economic crisis is sometimes used in
conjunction with the terms recession and depression. Recession
refers to a mild and short-term contraction of economic activity.
Depression, on the other hand, signifies a severe and prolonged
stagnation in economic activity (Demirci, 2011). However, some
groups have defined terms like recession, depression, stagnation,
and inflation as economic crises (Yazict, 2009).

The International Monetary Fund (IMF) has defined the
concept of an economic crisis based on the distinction between
developed and developing countries. For developed countries, a
crisis is characterized by a decline in consumer demand, reduced
investments, increased unemployment, and ultimately a decrease
in the level of prosperity. In developing countries, however, a
crisis is divided into two categories: internal and external.
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External economic crises lower the prices of export goods,
increase the prices of imported goods, and halt foreign capital
inflows. In internal economic crises, the money supply in the
market increases rapidly, budget deficits grow, and interest rates
rise quickly (Lipsky, 2008).

3. CHARACTERISTICS OF ECONOMIC CRISES

For any situation to be considered a crisis, it must possess
the fundamental elements or characteristics of a crisis. Crises are
unforeseen or unpredicted adverse developments that occur
suddenly and unexpectedly. They pose dangers and threats to
individuals and organizations while simultaneously creating new
opportunities. They can be of short or long duration. Another
characteristic of crises is their ripple effect; a crisis that emerges
in one sector can affect other sectors as well (Aktan, 2002).

4. CAUSES OF ECONOMIC CRISES

The causes of economic crises can be divided into two:
extra-organizational reasons and intra-organizational reasons.
Various factors that cause crisis within the organization can be
grouped under four main headings:

» Liquidity Shortage: Cash shortage, difficulties in
collecting receivables.

» Ineffective Financial Management: Insufficient
auditing, irregularities in the financial statement,
ineffective financial management.

* Organizational Structure: Disruptions in production
and service, excessive growth, hierarchical structure,
centralization.

o Ineffective  Leadership: Lack of planning,
coordination, vision, and communication.
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The reasons that may come from outside the organization
can be categorized under four main headings:

» Ecological Change and Natural Disasters: Climate
disturbances, earthquakes, floods.

* Technological Change: Innovations, information
technology, communication technology,
biotechnology.

» Economic Change: Insufficient demand or supply,
regionalization, globalization, intense competition,
economic liberalization, deregulation, increasing tax
rates, hyperinflation.

» Political Change: Political instability, government
crisis, military coup (Aktan, 2002).

An economic crisis is a complex phenomenon that can
have many causes. Among the possible reasons for the crisis,
there may also be issues unrelated to the market's malfunction,
such as problems arising from its excessive efficiency (Akman,
2010).

5. TYPES OF ECONOMIC CRISES

When examined in terms of their formation and impacts,
economic crises are observed to occur in different ways from each
other. Basic macroeconomic crises can be classified as shown in
Figure 1.

Figure 1. Classification of Basic Macroeconomic Crises
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As seen in Figure 1, macroeconomic crises are categorized
under two main headings: real sector crises and financial crises.
There is a close and mutual interaction between real economic
stability and financial stability. In the event of a setback in the
real sector, it is believed that this will somehow affect the
financial markets, or the difficulties experienced in the financial
markets will eventually impact the real sector (Pamir, 2009).

5.1. Real Sector Crises

These types of crises occur when there are significant
contractions in quantities in the markets for goods, services, and
labor, which means in production and employment. Extraordinary
fluctuations with positive and negative shock effects caused by
supply and demand-related factors, such as inflation, deflation,
and recession, constitute the real sector crises (Bilge, 2009).

In an economy, it is observed that fluctuations in the
volume of economic activity occasionally lead to crises (Cubukcu
et al., 2010). In economics, these fluctuations are referred to as
"business cycle fluctuations."” Generally, the business cycle
fluctuations in an economy consist of four phases: prosperity,
contraction, depression, and recovery. The prosperity phase is the
stage during the business cycle when the existing production
capacity is utilized to the fullest, and both employment and gross
national product reach their highest levels. The contraction phase
is a period when investments begin to decline, and unused
production capacity starts to increase. The depression phase is the
stage when economic activity reaches its lowest point. During this
stage, capacity utilization and employment levels hit their lowest
points, business profits decline, and many firms incur losses. The
recovery phase, on the other hand, is the revival of economic
activities due to an increase in demand (G6rmez6z, 2007).
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Real sector crises are divided into two categories: the
crisis in the markets for goods and services, and the
unemployment crisis in the labor market.

5.1.1. Crises in Goods and Services Markets

The causes of these crises can be attributed to supply and
demand fluctuations in the goods and services markets, as well as
changes in prices, quantities, and preferences (Bilge, 2009).
Crises in goods and services markets are further divided into
inflation and recession crises.

Inflation Crisis: Inflation refers to "currency expansion,
excessive increase, bloating, and costliness.” In economic terms,
inflation crises are characterized by sustained and significant
increases resulting from an excess growth of the money supply
relative to the quantity of goods and services in the economy. To
speak of inflation in an economy, price increases and the
depreciation of currency value must be continuous.

Inflation is seen to originate from three main reasons:
demand inflation, cost inflation, and inflation expectations.
Demand inflation typically arises when the total supply cannot
meet the total demand, often accompanied by an increase in the
money supply. Cost inflation occurs as a result of rising costs for
all types of materials and labor used in production, leading to
price increases. As long as expectations are in favor of inflation
not increasing, both demand and cost inflation will not continue
to rise. Conversely, when expectations change, behavior adapts
accordingly, and inflation rises (The Central Bank of the Republic
of Turkey, 2004). Additionally, factors contributing to inflation
may include increased public spending, continuous foreign
exchange rate hikes, long-term political instability in the country,
and a lack of sufficient public trust in the government's
willingness and ability to reduce inflation (Kibritcioglu, 2001).
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We can list the effects of inflation as follows: During
inflationary periods, interest rates rise, nominal wages increase
while real wages decrease, imports increase, and exports and
investments decrease. As a result of these effects, a crisis
environment emerges (Ozkan, 1990).

Recession Crisis: Recession is a term used in economics
to describe periods of stagnation in economic activities.
Recession generally refers to a decline in the total production, a
contraction of production activities, and a loss of vitality in
economic life. Recession crises are characterized by growth
contractions resulting from the failure of price increases to
stimulate investments in new goods and services production
(Yicel & Kalyoncu, 2010). In an economy experiencing a
recession, economic expansion slows down and gradually turns
negative. Employment starts to decline, unemployment increases,
and there is a slowdown in the overall price increases in such an
economy. These conditions influence consumers' savings and
spending preferences (Arikan, 2008). During a recession,
consumers tend to tighten their belts, while businesses, on the
contrary, develop strategies to increase demand and discourage
consumers from saving (Cundiff, 1975).

5.1.2. Unemployment Crisis in the Labor Market

Another real crisis, the unemployment crisis, can be
defined as the situation where unemployment rates in the labor
market exceed acceptable levels. Unemployment is a
phenomenon that arises from a portion of individuals who are
capable of working but cannot find employment, and therefore
involuntarily become unemployed (Unsal, 1999).

During a crisis phase, the downsizing of firms and an
increase in bankruptcies become factors that exacerbate
unemployment. Consequently, demand decreases further,
contracting the economy. As production decreases, national
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income declines, and as national income declines, unemployment
increases. Increasing unemployment leads to a decrease in wage
incomes, and the reduction in wage incomes results in a decrease
in total demand. When total demand decreases, investment,
production, and employment will decrease again, leading the
economy into a crisis (Kar & Taban, 2006).

5.2. Financial Crises

Financial markets can be defined as a structure consisting
of institutions regulating the flow of funds between users and
suppliers of funds in a country, the instruments and tools
facilitating this flow, and the legal and administrative rules
governing them (IMKB, 2008).

Financial crises arise as a result of the inability of financial
markets to efficiently transform funds into productive
investments (Mishkin, 1996). Financial sector crises are
characterized as severe economic problems resulting from sharp
fluctuations in prices and quantities in financial markets or an
increase in non-performing loans in the banking sector. A
financial crisis is also defined as the sudden, sharp, and clear
deterioration of most or all financial indicators, including short-
term interest rates, asset prices, payment disruptions, and the
insolvency of financial institutions (Bali & Biiyiksalvarci, 2011).

In terms of predicting crises in advance, despite some past
crises having limited functions, they share certain common
determining features. Financial crisis indicators can be listed as
follows:

» Debt Profile: Short-term debts, public sector external
debt, total external debt, and the distribution of debt by
interest and creditor are included.

e Capital Accounts: Capital movements encompass
international reserves, short-term capital flows, foreign
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direct investment, differences in domestic and
international interest rates.

International Variables: Interest rates, real growth, and
price levels are covered.

Current Account: The current account balance, trade
balance, exports and imports, export price indices,
savings, and investments are included.

Financial Liberalization: Encompasses changes in the
money multiplier, credit growth, real interest rates, and
the difference between bank borrowing and deposit
interest rates.

Real Sector: It covers changes in real Gross Domestic
Product (GDP) growth, production, wages, stock
prices, employment and unemployment, and
production deficits.

Budget Variables: It includes budget deficit,
government expenditures, and credits to the public
sector.

Institutional-Structural Factors: It includes foreign
exchange controls, the period of fixed exchange rate
regime, and financial liberalization.

Political Variables: It encompasses variables such as
political instability, elections.

Other Financial Variables: It includes the gap between
money demand and supply, bond yields, inflation rate,
shadow exchange rate, and the central bank's credit
extended to the banking sector (Kaminsky, Lizondo &
Reinhart, 1997).

Mishkin (2001) has focused on four significant factors
leading to financial crises. These include deterioration in the
financial sector's balance sheets, increases in interest rates, rising
uncertainty, and the deterioration of non-financial firm balance
sheets due to changes in asset prices. The formation of a financial
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crisis can result from factors such as the exchange rate policy in
place, bank failures, and inadequacies in market liquidity.
Another cause of financial crises is the observed significant
increase in speculative investments alongside an optimistic
sentiment preceding the crisis.

In developed countries, longer maturities, borrowing in
local currency, and central bank liquidity provision through open
market operations can help mitigate financial crises. In this
context, among the primary measures to be taken in developing
countries to guard against financial crises are financial
liberalization, reducing instability in foreign exchange markets,
restricting short-term capital inflows, and preventing moral
hazard (Stiglitz & Weiss, 1981).

5.2.1. Types of Financial Crisis

Financial crises are subject to a fourfold classification,
including crises caused by macroeconomic policies, financial
panics, bursting of financial bubbles, and moral hazard crises
(Radelet & Sachs, 2000). In another classification, crises can be
categorized as private-public and banking-company crises,
current account and budget imbalances, asset-liability
mismatches, liquidity crises, and insolvency crises (IMF, 2002).
According to the widely accepted approach, financial crises
observed in emerging markets can be broadly grouped into four
categories: money crises, banking crises, external debt crises, and
systemic crises (Delice, 2003).

Money Crises: A money crisis is referred to when
speculative attacks on a currency lead to a rapid depreciation of
its value within a short period, forcing a country to defend its
currency with significant losses in foreign exchange reserves or a
rapid increase in interest rates. Money crises can arise from
speculative attacks, a collapse in domestic asset markets, an
increase in short-term foreign debt denominated in foreign
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currency, excessive currency overvaluation, or a policy
preference to abandon a fixed exchange rate system (Milesi, Gian,
& Razin, 2000). The most notable characteristic of money crises
is the destructive impact brought about by the contagion
mechanism, which was vividly evident in the Southeast Asian
crisis (Ozer, 1999).

Banking Crises: Banking crises refer to the situation
where commercial banks face liquidity shortages and
subsequently go bankrupt due to an inability to extend the
maturity of their debts or meet sudden withdrawal demands from
demand deposits. Banking crises tend to be of longer duration
than money crises and have a more severe impact on the volume
of economic activity. The lack of confidence in the banking
system and the presence of a weak banking system lead to the
gradual failure of banks over time. The contraction in bank loans
reduces investments and consumption by firms and households
by reducing their capital (Altintas, 2004).

External Debt Crises: External debt crises are the
situation where a country cannot pay its public or private external
debts. Debt crises occur when the borrower cannot repay its debts,
and creditors, anticipating the possibility of non-payment, refrain
from providing new loans and attempt to recover existing ones.
When a country cannot repay its debts, it is referred to as a
government default. Devaluation and default can be deliberate
decisions by the government, but they are generally perceived as
unintended consequences resulting from a change in investor
sentiment, leading to a sudden halt in capital inflows or capital
flight (Bali & Buyuksalvarct, 2011).

Systemic Crises: Systemic crises can be defined as shocks
occurring within the financial system that disrupt important
functions such as asset valuation, credit allocation, and payments.
While systemic crises may involve money crises, money crises
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do not always lead to systemic financial crises. Systemic financial
crises are severe financial disruptions that significantly impact the
real economy by hindering the effective functioning of financial
markets (Marshall, 1998). These crises can arise from the
structure and volatility of economic, political, and social factors
(Basyigit, 2010).

5.2.2. Financial Crisis Models

There are numerous theoretical models developed to
explain real and financial crises. However, these models are not
universally explanatory for all types of crises because, despite
some commonalities among them, no two crises are exactly alike.
Models that focus on different aspects of crises can be categorized
into four main groups: first-generation crisis models, second-
generation crisis models, third-generation crisis models, and
heterodox financial crisis models (Delice, 2003).

First-Generation Crisis Models: The first-generation
models, initially proposed by Krugman in 1979 and further
developed by Flood and Garber in 1984, attribute money crises to
structural imbalances in macroeconomic policies. These models
suggest that financial crises arise from the inconsistency between
fundamental imbalances in economic policies and the
maintenance of a fixed exchange rate. According to Paul
Krugman's model, countries with a fixed exchange rate system
and continuous budget deficits tend to finance their deficits by
continually and uncontrolled printing of money. At the same time,
the exchange rate is pegged through direct intervention in the
foreign exchange market. Therefore, in addition to the capital loss
caused by the outflow of foreign capital from the country, the
trade deficit resulting from the fixed exchange rate regime also
leads to a loss of reserves. In an economy slowly losing its
reserves, the likelihood of the problem turning into a crisis
increases over time (Basti, 2006).
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Second-Generation Crisis Models: In response to the first-
generation financial crisis models' inability to explain the 1992
European Money Crisis and the 1994 Latin American Crisis, new
theories emerged, categorized as second-generation models.
Second-generation financial crisis models emphasize that due to
the conflict between maintaining a fixed exchange rate and
certain important economic indicators, policymakers may prefer
not to resist speculative attacks and may choose to let the
exchange rate float. In short, this model assumes that the crisis is
a political choice. In other words, the dilemma between the
government's desire for devaluation and its simultaneous desire
to maintain a fixed exchange rate leads to speculative attacks on
the country's currency. However, issues such as unemployment
and economic contraction in developing countries create
pressures on governments, and even when the central bank's
foreign exchange reserves are sufficient to defend the exchange
rate, a speculative attack can force governments to either devalue
their national currency or switch to a floating exchange rate
regime (Pesenti & Tille, 2006).

Third-Generation Crisis Models: The Asian Crisis that
affected all developing countries in Southeast Asia in 1997 and
subsequently spread to other countries outside the region
invalidated the assumptions put forth in first and second-
generation financial crisis models. As a result of increasing
financial market integration, third-generation crisis models are
based on the fact that instability or a crisis in one country's
financial market can trigger a crisis elsewhere that cannot be
explained by macroeconomic fundamentals (Agenor, Bhandari &
Flood, 1992). When explaining simultaneous crises in different
countries, it is argued that countries carry similar vulnerabilities
internally, leading them to be shaken by common shocks
(Krugman, 1998). In third-generation crisis models, an increase
in interest rates affects the quantity of credit and limits firms'
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access to financial capital. The content of the third-generation
crisis model is characterized by contagion effects. Crises can
spread through financial interdependence between countries,
competition among countries in a market, and investors adopting
a common investment strategy (Fratzscher, 2002).

Heterodox Financial Crisis Models: In the economic
literature, first, second, and third-generation financial crisis
models constitute the traditional crisis models. It has been
observed that traditional approaches were inadequate in
explaining the 2008 global financial crisis. According to
heterodox crisis models, the finance-expenditure relationship is
not only an exacerbating factor of instability in a capitalist
economy but also the source of instability itself. Concepts such as
excessive indebtedness resulting from debt accumulation,
financial fragility observed in the banking sector, debt deflation,
systemic risk, are fundamental elements of these models. During
periods of economic growth, the rapidly increasing bank loans
and debt accumulation in the non-financial sector due to the
instinctual behavior of market participants in the form of
excessive optimism increase the credit risk of banks and the
fragility of the financial system. In other words, the fundamental
cause of the crisis is the wave of excessive optimism resulting
from the instinctual behavior of market participants and the credit
boom it leads to (Isik, Duman & Korkmaz, 2004).

6. CONCLUSION AND EVALUATION

Economic crises have significant and diverse effects on
individuals,  businesses,  governments, and  societies.
Understanding the signs and causes of an economic crisis can help
take preventive measures, mitigating or even preventing its
impact. When businesses understand economic crises, they can
be better prepared, use their financial resources more efficiently,
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and revise their business strategies. They can take steps such as
cost reduction, developing alternative sales and marketing
strategies, or focusing on new markets. Individuals and investors
can make more informed investment decisions, taking into
account the potential effects of crises. Governments can
implement policy measures to mitigate the effects of economic
crises or accelerate recovery.

Economic crises offer important lessons in economic
management and policy-making. Understanding the causes and
consequences of past crises serves as a knowledge base for
preventing future crises or managing them more effectively.
Additionally, crises present opportunities for developing risk
management and crisis management strategies. Tracking
economic events and crises is critical for maintaining personal
and societal financial health. Individuals and businesses should
become more financially literate. Determining the societal
impacts of crises requires strengthening social support systems
and giving greater emphasis to social assistance during crisis
periods. Measures to be taken against economic crises may vary
depending on personal or business conditions. In any case, being
prepared for a crisis and managing one's financial situation
carefully is essential.
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TURKIYE'NIN EN DEGERLI MARKALARI
LiSTESINDE YER ALAN iSLETMELERIN
MARKA DEGERLERI iLE PiYASA
DEGERLERI ARASINDAKI iLiSKi

Ahmet KARACA!

1. GIRIS

Basar1 faktort bireyler, isletmeler ve Ulkeler agisindan
fark edilmeyi ve 6n plana ¢ikmay1 ziyadesiyle hak eden bir deger
olmustur. isletmeler kiiresel capta kabul gormiis degerler
listesinde yer almak adina, yuklenmis olduklari sorumluluklari
biylk gayretlerle yerine getirme zorunlulugunun farkina
varmistir. isletmeler agisindan basarili olmak ve varliklarini
devam ettirmek 21. Ylzyilda sadece uzun vadede yliksek karlar
ile degil ayni zamanda sosyal sorumluluk ve cevreye donlk
yatinmlarla desteklendigi surece mumkin gorinmektedir. Bu
calisma basarili isletmeleri hem yatirimcilar ve paydaslar
acisindan hak ettikleri degere ulasmalarini saglamak hem de
temsil ettikleri Glkenin degerini arttirmay! tesvik etmek amaciyla
Turkiye’nin en degerli 100 markasi listesinde yer alan isletmeleri
konu almaktadir. Yatirimcilarin, ortaklarin ve kredi kurumlarinin
sirket degerlemelerinde baz aldiklari 6nemli bir degisken de
piyasa deQeridir. Piyasa degeri isletmelerin borsa basarisinin
yaninda beklentilerin yonu hakkinda da bilgi saglayan bir
gostergedir. Son zamanlarda isletmelerin marka degerleri ve
piyasa degerleri birincil sermayeleri olarak goérilmektedir. Kim

L Dr.Ogr.Uyesi, Pamukkale Universitesi, akaraca@pau.edu.tr, ORCID: 0000-0001-
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ve Kim (2003), Finanscilar piyasa degeri ve marka degerinin son
yillarda 6z kaynak olarak kullanilmaya bagslandigini
belirtmektedirler (Senol vd., 2019: 340).

Turkiye’nin en degerli markalar listesi 2007 baslangi¢
noktasindan sonra en distk deger toplami 2021, 2022 ve 2023
olmak uUzere Ust Uste son 3 yildir devam etmektedir. Uzun bir
dénem durag@an bir sekilde 23 — 35 milyar dolar arasinda seyreden
100 markanin toplam degeri zayif Tark Lirasi’nin etkisiyle
giderek azalmaktadir. Marka Gilict, markanin gelecekte deger
uretebilme kabiliyetini gostermektedir. Hasilat artisi ve marka
glct marka degerini etkileyen iki temel unsurdur. Bu acidan,
markalarin giclerini arttirmasi icin gerekli yatirimlari yapmasi,
paydaslar nezdinde olumlu ve talebi harekete gegirici algi
olusturmasi ve olusan algiyi finansal sonuclara yansitma basarisi
gostermesi beklenmektedir. (Brand Finance Turkey 100 2023).

Bu calismada Turkiye’nin En Degderli 100 Markasl
listesinde yer alan isletmelerin 2012-2022 yillarina ait marka
deQerleri ile piyasa degerleri arasindaki iliski arastiriimistir.
Arastirma icin gerekli veriler Brand Finance Turkey 100 ve
isletmelerin mali tablolarindan elde edilmistir. Elde edilen veriler
dolar cinsinden degerlemeye alinarak analize uygun hale
getirildikten sonra degiskenler arasi iliski panel veri analizi ile
arastiritlmistir. Arastirma sonucunda isletmelerin marka degerleri
ile piyasa degerleri arasinda istatistiksel agidan anlamli ve pozitif
bir iliski bulunmustur.

2. LITERATUR

Keller (1993), marka degerini, kullanicilarin belirli
pazarlama faaliyetlerine verdikleri olumlu tepkiler olarak ifade
etmistir. Ayrica, iyi bir marka degeri bilgisinin ¢esitli pazarlama
stratejileri ve Kkararlari icin, bir pazarlama faaliyetinin
tiketicilerin sahip oldugu marka imaji ile satislar Uzerindeki
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etkisini anlamak icin yararli oldugunu da belirtmistir. Aaker'in
(1991) calismasi esas olarak marka degerinin incelenmesine
odaklanmistir. Aaker (1991) calismasinda pazarlama karmasi
faktorlerinin marka degeri Gzerindeki etkisinin hem fiziksel
urtnler hem de hizmetler icin ise yaradigini belirtmesine ragmen
Shocker (1993), reklam disindaki pazarlama karmasi
faktorlerinin marka degeri Uzerindeki etkisinin olmadigini
savunmustur. (Shocker, 1993; So ve King, 2010) Aaker'in (1991)
calismasi hakkinda marka sadakatinin, marka farkindahiginin ve
marka cagrisimlarinin nasil artirilacagi sorularini  gindeme
getirmislerdir. Arastirmacilar ayrica Aaker'in (1991) cercevesinin
daha c¢ok bir sonu¢ 6lcim modeli oldugunu ve dolayisiyla
modelin, marka denkligini artirmak i¢in marka ydneticilerinin
hangi stratejileri (6rnegin reklam, tanitim veya hizmet alani)
uygulamasi gerektigi konusunda yeterli bilgi olmadigini 6ne
stirmislerdir. Keller (1998), A. Ray ve digerleri paketleme,
dagitim kanallari gibi gesitli sureclerin marka bilgisine katkida
bulunarak marka degerini etkiledigini belirtmislerdir (Ray
vd.,2021).

Senol vd., (2019) 2009-2016 donemlerini kapsayan 27
firma ornekleminde, marka degeri ile firma degeri arasindaki
iliski Panel VAR yontemi kullanarak arastirmislardir. Arastirma
sonucuna gére marka degerinin firma degerinin nedeni oldugunu,
firma deg@erindeki degisimlerin marka degeri tarafindan
aciklandigini ve marka degeri ile firma degeri arasinda zayif bir
iliski oldugunu tespit etmislerdir.

Kerin ve Sethuraman (1998) Amerika Birlesik
Devletleri’nde ydrdttukleri calismalarinda 1995 yili icin 58
isletme ve 1996 yili icin 55 isletmenin marka degeri ile borsa
degeri (PD/DD) arasindaki iliskiyi regresyon analizi ile
incelemislerdir. Arastirmalarinin sonucuna gére marka degeri ile
borsa degeri arasinda pozitif yonli ve anlamh bir iliski oldugu
gorulmustir (Aydingili Sakalsiz ve Cildir, 2022).
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Barth, Clement, Foster, ve Kasznik, Financial World
dergisinin yayinladigi 1991-1996 yillarina ait 1204 marka degeri
ile isletmelerin finansal gdostergeleri arasindaki iliskiyi
arastirmislardir. Arastirma sonucunda marka degeri ile hisse
senedi fiyatlari ve getirileri arasinda iliski oldugu bulgusuna
rastlanmistir. Calismada ayrica marka degeri ile piyasa degeri
arasinda istatistiksel agidan anlamli bir iliski bulunmustur (isgor,
2011: 54).

Firmalar kurumsal markalama, marka evi ve karma
markalama seklinde Ug tir markalama stratejisi sergilemekte veya
ortaya koymaktadir. Bu stratejiler, temel yapilari ve firmaya olasi
maliyet ve faydalari bakimindan farkhilik gdstermektedir.
Arastirmacilar markalama stratejilerinin firmanin maddi olmayan
degeriyle iliskisini 113 ABD firmasindan olusan bir érneklem
icin bes yillik verileri kullanarak arastirmistir. Birkag 6nemli ve
ilgili faktoriin etkileri kontrol edildikten sonra, kurumsal
markalama stratejisinin Tobin g degerleriyle daha yiiksek oranda
iliskili oldugunu ve karma marka stratejisinin Tobin ¢
degerleriyle daha disuk oranda iliskili oldugunu bulmuslardir.
Kontrol degiskenlerinin iliskileri 6nceki beklentilerle tutarlidir
(Rao vd., 2004).

Kallapur ve Kwan, ingiltere’de 33 firma icin yaptiklari
incelemede marka degeri ile hisse senedi fiyatlari ve piyasa degeri
arasindaki iliskiyi dogrulamislardir. 33 ingiliz firmasinin marka
varhiklarinin  deger gegerliligi ve glvenilirligi ile marka
kapitalizasyon duyurusuna hisse senedi fiyatlarinin tepkisi
arastirlldiginda marka varhklarinin degerle ilgili oldugu, yani
piyasa degerleriyle iliskili oldugu sonucuna ulasiimistir. Marka
bilinirliginin ilk duyurusunu takip eden 21 giin boyunca hisse
senedi fiyatinin tepkisinin, taninan marka degeriyle anlamli
derecede pozitif bir iliski icinde oldugu goéralmastar.
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Kim ve Kim (2003), marka degerinin altinda yatan
boyutlari ve bunlarin otel firmalarinin finansal performansini
nasil etkiledigini arastirmis, 12 liiks otelden toplanan verilerin
kullanildigir  bu ampirik ¢calismanin  sonucunda, marka
sadakatinin, algilanan kalitenin ve marka imajinin tiketici temelli
marka degerinin 6nemli bilesenleri oldugunu gdstermistir.
Isletmeler, misterilerin bakis agisindan bir marka degeri
olusturmaya calisirken marka sadakatini, algilanan kaliteyi ve
marka imajini ciddi sekilde dikkate almalari gerektigini
anlamislardir. Bu Ug degiskeni (marka baglihgi, marka bilinirligi
ve marka imajini) olusturan ayrintih élcumler incelendiginde,
cogu Olcumin otellerin finansal performanslarini  etkiledigi
gorulmektedir. Parametrik olmayan korelasyon analizi, tiketiciye
dayali marka degerinin otel endustrisindeki bir firmanin finansal
performansi Uzerindeki etkisine dair oldukca ikna edici kanitlar
saglamistir.

3. VERI VE YONTEM

Bu calismanin amaci Turkiye’nin en de@erli markalari
listesinde yer alan isletmelerin marka degerleri ile piyasa
degerleri arasindaki iliskinin arastiriimasidir. Bu amacla 2012-
2022 donemleri arasi 13 isletmenin marka degerleri Brand
Finance’dan alinmistir. isletmelerin piyasa degerleri hisse senedi
sayisl ile hisse senedi fiyatlari carpimi sonucu elde edilen degerler
yillk bazda dolar kurundan isleme alinmistir. isletmelerin
O6denmis sermayeleri Kamu Aydinlatma Platformu mali
tablolarindan elde edilmistir. isletmelerin marka degerleri ile
piyasa degerleri arasindaki iliski panel veri regresyon modeliyle
analiz edilmistir.
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Tablo 1. Turkiye’nin En Deg@erli Markalari Listesinde Yer Alan
Isletmelerin Marka Degerleri (Milyon $)

conrer| 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017 | 2018 | 2019 | 2020 | 2021 | 2022 [TOPLAMORTALAMA| MAX | MiN

TTKOM | 2.019 | 2.380 | 2.000 | 2.475 | 2.353 | 2.620 | 1.906 | 1.185 | 1.087 [ 789 500 | 19.314 1.756 2.620 500
THY 1681 | 1.800 | 1.922 | 2.219 | 2.452 | 1.920 | 2.042 | 1.735 | 1.975 [ 1.605 [ 1.604 | 20.955 1.905 2452 | 1.604
AKBNK | 1.582 ] 2.121 | 1.983 | 2.516 | 1.589 [ 1579 [ 1.649 [ 934 998 917 451 |16.319 1.484 2.516 451
ISATR 1.569 | 2.061 | 1.893 | 2445 | 1.297 | 1.252 | 1.334 | 1.135| 951 | 1193 | 507 | 15.637 | 1.422 2.445 507
TCELL 1.539 | 1.421 | 1.343 | 1.700 | 1.435 | 1.959 | 1.841 | 1.182 | 1.361 [ 1.061 | 705 | 15547 | 1.413 1.959 705
AEFES 1509 | 1.272 | 1.366 | 1.085 | 1.151 | 352 402 314 424 399 215 | 8489 772 1.509 215
GARAN | 1.434 | 1579 | 1.364 | 1.953 | 1.529 | 1.555 | 1.584 | 1.344 | 1.538 [ 1.190 [ 532 [ 15.602 1.418 1.953 532
ARCLK 1286 | 1455 | 1616 | 1.845 | 1.983 | 1.284 | 1.258 | 837 | 1.273 | 1.585 [ 1.452 | 15.874 1.443 1.983 837
YKBNK | 1138 [ 1.117 [ 1.099 | 1.393 | 980 951 937 647 876 836 428 | 10.402 946 1.393 428
BIMAS 965 | 1.395 | 1.120 | 1.387 | 668 830 584 308 595 617 524 | 8993 818 1.395 308

FROTO 909 955 776 544 571 793 877 458 875 787 819 | 8364 760 955 458
VAKBN 737 829 842 725 739 594 622 3% | 458 509 270 | 6.721 611 842 270
MGROS 653 680 610 547 512 531 638 235 375 337 261 | 5.379 489 680 235
ULKER 452 657 564 745 522 647 616 | 409 539 451 248 | 5.850 532 745 248
SISE 387 405 385 575 372 277 320 242 380 243 191 | 3777 343 575 191
BOSH 343 355 [ 416 427 593 608 539 441 603 541 | 420 | 5.286 481 608 343
VESTL 323 412 383 502 363 362 | 441 265 493 709 720 | 4.973 452 720 265
TAV 138 169 174 152 148 128 157 85 85 80 72 | 1.388 126 174 72
ASELS 107 125 134 112 96 142 271 141 224 370 246 | 1.968 179 370 96

Tablo 1 incelendiginde degerlemeye dahil edilen
isletmelerin marka degerleri elde edilen istatistiklere bakildiginda
11 yillik ortalama marka degeri en yiksek isletmeler olarak 1.
sirada 1.905 ortalama ile THY, 2. Sirada 1.756 ortalama ile
TTKOM ve 3. Sirada 1.484 ortalama ile AKBNK olmustur.
Isletmelerin marka degerleri yillik bazda degerlendirildiginde en
yuksek marka degerine 2015 yilinda ulasildigi, en disik marka
degerinin ise 2022 yilinda gerceklestigi gortulmektedir.
Isletmelerin toplam marka degerlerinin dusis egilimi Sekil 1’de
gorulmektedir.

Sekil 1. Turkiye’nin En Degerli Markalari Listesinde Yer Alan
Isletmelerin Toplam Marka Degerlerinin 2012-2022 Yillari
Arasindaki Seyri

YILLAR TOPLAM

2012 18.771

2013 21.188 25000

2014 | 19990 | 20000 | - '

W5 | 33T | e '

2016 | 19353 | 15000 | \ = YILLAR
2017 18.384 5000 | I TOPLAM

2018 15.018 0 - \

2019 | 12293 123454, 7/ num
2020 15.110 9 1011

2021 14.219

w2 | 10168
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Tablo 2. Tlrkiye’nin En Deg@erli Markalari Listesinde Yer Alan
Isletmelerin Piyasa Degerleri

YILLAR/ i i
SIRKETLRR AEFES AKBNK ARGLK BIMAS FROTO GARAN ISATR MGROS TCELL

2012 |8.651.915.092|17.196.050.776 |4.460.376.643| 1.846.436.107 | 4.256.454.161 |22.273.624.824 |7.108.603.667 | 2.186.580.028 | 14.335.684.062
2013 |6.443.432.417(10.294.016.725 |3.825.775.434|3.013.646.925 | 3.939.098.146 |13.341.045.676 |4.477.897.276 |1.256.670.033|12.132.233.998
2014 |5.885.373.180{13.018.428.113 |4.621.353.037|3.302.119.013 | 4.630.030.347 |17.271.407.837 [5.660.377.358 | 1.773.487.927|13.546.202.225
2015 |4.618.218.527 9.496.676.163 |3.897.733.251|3.219.145.299 | 4.387.280.565 |12.347.330.608 [3.846.153.846 |1.282.721.624| 8.992.939.428
2016 |3.519.253.978| 9.048.614.389 |4.829.557.548|2.507.652.889 | 3.617.702.043 |10.789.562.403 |3.534.825.703|1.055.143.753 | 7.231.474.614
2017 |3.823.354.726 8.455.010.279 |3.647.385.336|3.051.043.171 | 5.572.275.447 |11.191.291.972 3.581.782.721 |1.240.684.202 | 8.703.283.960
2018 |2.020.714.948| 3.912.681.220 |1.745.339.777(2.160.259.957| 2.961.771.621 | 5.571.071.488 |1.484.752.541| 454.973.224 | 4.399.266.789
2019  |2.647.305.844| 8.188.035.170 |2.612.147.011|5.457.507.040 | 4.678.615.816 | 8.898.339.176 [2.430.894.776| 842.789.150 | 5.874.758.156
2020 |2.293.883.626 6.022.763.358 |3.433.244.397|7.661.925.693 | 7.389.677.937 | 7.279.260.609 [2.369.093.978|1.295.123.293| 5.919.810.138
2021 |2.391.087.705| 5.104.433.659 |4.458.913.017|5.074.625.075|11.391.131.456 | 6.453.345.694 [4.417.298.359 | 936.520.254 | 5.536.892.621
2022 [2.987.934.614| 7.572.044.661 |5.647.130.623(6.191.534.147|13.708.953.351 | 9.397.498.827 [9.511.608.333|1.975.644.547 | 6.207.199.625

| gincenen | THY TTOM ULKER YKBNK TOPLAM | ORTALAMA MAX MiN
2012 | 3649083215 | 13664.315.938 | 1867.029.619 | 6.289.439.989 | 109.805.504.121 | 8.446.584.163 | 273,624,624 | 1846436107
2013 | 3923490046 | 9779315889 | 2405711700 | 4.858421.133 | 79.690.756.306 | 6.130.058.177 | 13341.045.676 | 1.256.670.083
2014 | 5680960549 | 10920.322.250 | 2.752.605.885 | 6.022.435.084 | 95.094.102.806 | 7.314.980.985 | 17.271.407.897 | 1773487.927
2005 | 4210826211 | 7890499195 | 2485,321.442 | 3805172.648 | 70480.019.006 | 5421.530.924 | 12.347.330.608 | 1262721624
2016 | 2330861.034 | 6230198514 | 1863232419 | 3238818256 | 50.796.892.543 | 4599.760.965 | 10.189.562.403 | 1.055.143.753
2007 | 5510252491 | 5620726372 | 1767.597.913 | 6.033289.813 | 68397978401 | 5.261.382.954 | 11.191.291.672 | 1.240.684.202
2018 | 3681686386 | 2262956174 | 822372.938 | 2252171571 | 33730018634 | 2504616818 | 5571071488 | 454973224
2019 | 3687.719.067 | 4934562304 | 1519912649 | 3048203061 | 55720.800.250 | 4286.216.096 | B89B330176 | 842789150
2020 | 2.977587,619 | 5147.660.990 | 1.322.661408 | 4348255491 | 57.460.948537 | 4420.072964 | 7.661.925.693 | 1295123203
21| 3766646671 | 4595217.320 | 812.709.276 | 3892544.088 | 58831365196 | 4525480630 | 11391131456 | 812.709.276
2022 [ 14462820263 | 6402645672 | 1113.702.824 | 7430500630 | 92629218116 | 7.125.324.470 | 14.482.620.263 | 1113.702.824

ISLETMELER AEFES AKBNK ARCLK BIMAS FROTO GARAN
TOPLAMPD | 45.282.474.657 | 98.308.754.512 | 43.178.956.073 | 43.485.895.317 | 66.532.990.889 | 124.813.779.114
ORTALAMA | 4.116.588.605 8.937.159.501 | 3.925.359.642 | 3.953.263.211 | 6.048.453.717 | 11.346.707.192

i$ LETMELER ISATR MGROS TCELL THY TTKOM ULKER YKBNK
TOPLAMPD | 48.423.288.559 | 14.300.338.036 | 92.879.745.615 | 53.901.934.481 | 77.657.435.617 | 18.752.858.080 | 54.119.251.965
ORTALAMA 4.402.117.142 |  1.300.030.731 | 8.443.613.238 | 4.900.175.862 | 7.059.766.874 1.704.805.280 | 4.919.931.997

Isletmelerin piyasa degerleri hesaplanan istatistiklere gore
yillik bazda degerlendirildigine toplam piyasa degerinin en
yuksek gerceklestigi yil 109.805.594.121 $ ile 2012 yilinda
gerceklesirken, toplam piyasa degeri en disik gerceklesen vyil
33.730.018.634 $ ile 2018 yili olmustur. isletmelerin piyasa
degerleri hesaplanan istatistiklere gore isletme bazinda
degerlendirildigine toplam piyasa degeri en yuksek isletme
124.813.779.114 $ ile GARAN (Garanti Bankasi) olurken,
14.300.338.036 $ ile piyasa degeri en disik MGROS olmustur.
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Sekil 2. Turkiye’nin En Degerli Markalari Listesinde Yer Alan
Isletmelerin Toplam Piyasa Degerlerinin 2012-2022 Yillari

Arasindaki Seyri

TOPLAM PiYASA DEGERI
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Sekil 2’de Turkiye’nin en degerli markalari arasinda ilk
siralarda yer alan isletmelerin Toplam piyasa degerinin toplu

gosterimi yer almaktadir.

Sekil 3. isletme Bazinda Marka Degeri ve Piyasa Degeri
Degiskenlerinin Yillara Gére Trendleri
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Sekil 3’ te arastirmaya dahil edilen isletmelerin hem
marka de@erlerinin hem de piyasa degerlerinin USD($) cinsinden
yillik bazda gosterimi birlikte sunulmaktadir.

Sekil 4. Toplam Marka Degeri ve Piyasa Degeri Degiskenlerinin
Yillara Gore Trendleri

200000 ————
100000 +- MD
0+ PD

456 7 5 4 o MD

Sekil 4’de isletmelerin toplam marka degerleri ile toplam piyasa
degerlerinin birlikte yillara gére degisimi yer almaktadir.

4. PANEL VERI ANALIZi VE BULGULAR

Arastirmada isletmelerin  2012-2022 doénemleri arasi
toplamda 13 isletmenin 11 yillik verileri analize dahil edilmis
olup, degiskenler arasindaki iliski panel veri regresyon analizi ile
incelenmistir. Arastirma hipotezi;

Hi: isletmelerin marka degerleri ile piyasa degerleri
arasinda iliski vardir.

Calismanin modelini (1) no’lu esitlik ile ifade edebiliriz.
PD = Bo+ Bimp +&it (1)

Model ’de isletmelerin Piyasa Degeri (PD) bagimh
degisken olarak yer alirken, Marka Degeri (MD) bagimsiz
degisken olarak yer almaktadir.
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Tablo 3. Degiskenlere iliskin Tanimlayici istatistikler

Degiskenler | Ortalama Standart Minimum | Maximum Gozlem
Sapma Sayisi
PD 22.1820 0.7255 19.9357 [ 23.8266 143
MD 6.9093 0.5867 5.3706 7.8709 143

Tablo 3’ten gorulecegdi gibi, 2012-2022 dénemine iliskin
13 isletmeye ait ortalama piyasa degeri (PD) 22.1820, ortalama
marka degeri (MD) 6.9093 olarak gerceklesirken degiskenlerin
standart sapma ve diger istatistiki degerleri ilgili tabloda ayrintili
sekilde gorilmektedir.

Tablo 4. Marka Degeri ve Piyasa Degeri Arasindaki iliskiye
Yonelik Analiz Sonugclari

PD Coef. Std. Err. Z- Statistic Prob.
20.322
Constant . 0,8224 24.71 0.0000
MD 0.2690 0.1143 2.35%* 0.0190
Wald o
chi2(1) 5.53 Number of obs. 143
Prob. 0.0186 | Number of 13
groups
R-squared | 0,2638 MODEL Random-effects GLS
regression

Not: ** %5anlamlilik diizeyini ifade etmektedir.

Tablo 4. incelendiginde Wald chi2(1) istatistigi olasilik
degeri 0,0186 olmasi modelin anlamli oldugunu gostermektedir.
Degiskenlerin anlamlilik duzeylerine baktigimizda (constant)
sabit katsayinin olasilik degerinin 0. 0.0000 olmasi istatistiksel
acidan anlamli oldugunu, MD degiskeninin katsayisinin 0.2690 ve
olasilik degerinin 0.0190 olmasi istatistiksel agidan anlamli
oldugunu gdéstermektedir. R-squared degerinin 0,2638 olmasi
marka degerinin piyasa degerini aciklama gucinin 0.26
oldugunu gostermektedir. Modelimizde MD  degiskeni
isletmelerin marka degerinin, PD degiskeni ise piyasa degerini
temsil etmektedir.
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5. SONUC

Sonug olarak ¢alismada, Tirkiye’nin en degerli markalari
listesinde yer alan 13 isletmenin 2012-2022 yillarina ait marka
degerlerine yaptiklari yatirimlarin isletmelerin piyasa degerlerini
pozitif yonde etkiledigi ve sonucun istatistiksel acidan anlamli
oldugu bulgularina rastlanmistir. Sonuclar degerlendirildiginde
modelin anlamhlik diizeyi de dikkate alinarak marka degeri (MD)
ile piyasa degeri (PD) arasinda pozitif yonl bir iliski oldugu ve
istatistiksel agidan anlamli oldugu gériilmektedir. isletmelerin
marka degerlerindeki bir birimlik artisin piyasa deQerlerinde
0.2690 bir artis yaratacagi gortlmektedir.

PD = 20.3228 + 0.2690mp + &it

Sonucglar  degerlendirildiginde isletmelerin  marka
degerlerinin (MD) piyasa de@erlerini (PD) pozitif yonde
etkiledigi, marka degerindeki bir birimlik artisin piyasa degerinde
0,2690’hk bir artisa sebep olacagi ve tahmin edilen katsayinin
istatistiksel acidan anlamli oldugu gorilmektedir. R? degerinin
0,2638 olmasi isletmelerin marka degerlerinin piyasa degerlerini
aciklama oraninin %26 oldugunu, piyasa degerini olusturan
faktorlerden marka degerinin piyasa degerini 0,26 oraninda
belirledigini gostermektedir.

Calismada isletmelerin  marka degerleri ile piyasa
degerleri arasindaki iliski ve degiskenler arasindaki iliskinin
Olcust panel veri regresyon analizi ile incelenmistir. Analiz
sonucunda isletmelerin marka degerlerinin piyasa degerlerini
pozitif yonde etkiledigi ve sonucun istatistiksel acidan anlamli
oldugu bulgularina rastlanmistir.
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ENHANCING MARKETING STRATEGIES
THROUGH PERSONALIZED MARKETING: A
LITERATURE REVIEW

Altu§ OCAK!

1. INTRODUCTION

In today's digitally-driven landscape, the concept of one-
size-fits-all marketing has become a relic of the past. As
businesses navigate a world where consumers are inundated with
information and choices, they find themselves standing at a
crossroads, faced with a fundamental question: How can they
connect with their audience on a deeper level, drive better results
and remain competitive in an environment of constant change?

The answer to this question lies in the transformative
power of personalized marketing. The ability to tailor marketing
efforts to the unique needs, preferences and behaviors of
individual customers has emerged as a defining factor in the
success of modern marketing strategies. It represents a shift from
a mass marketing approach to a highly targeted and customer-
centric one, where every interaction is an opportunity to create a
meaningful connection.

This comprehensive research underlines intricate tapestry
of marketing's evolution, delves deep into the very essence of
personalized marketing and unveils the profound insights gleaned
from an extensive body of literature dedicated to this dynamic
subject. This researach is not only illuminates the historical
perspectives of marketing but also illuminates the path forward,

1 Assist Prof., istanbul Beykent University, Vocational School,
altugocak@beykent.edu.tr, ORCID: 0000-0002-8018-4158
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shedding light on the past, present and future of personalized
marketing strategies.

2. LITERATURE VIEW
2.1.The Evolution of Marketing

Traditional marketing strategies often cast a wide net,
hoping to reach a broad audience. However, this approach can be
inefficient and can lead to wasted resources as many of these
efforts don't resonate with the majority of consumers. Today's
consumers expect more from brands. They want to feel seen and
understood and this is where personalized marketing comes into
play (Lewison & Hawes, 2007: 16; Thomas, 2007: 15; Barutcu,
Yaldir & Hasiloglu, 2017: 400-401). In the past, marketing
primarily relied on mass media such as TV, radio, print and
billboards to reach a broad audience. These one-size-fits-all
campaigns were often costly and had limited targeting
capabilities. Marketers had limited insight into individual
customer preferences (Huron, 1989: 557; Lawrance, Deshmukh
& Navajivan, 2018: 112; Todor, 2016: 54-55). As marketing tools
and data collection improved, businesses began to segment their
audiences based on demographics, geographic location, or other
broad criteria. This allowed for some degree of customization but
was still relatively broad in scope.

With the advent of digital marketing and the ability to
collect and analyze vast amounts of customer data, personalized
marketing emerged. Marketers could now tailor their messages,
content and offers to individual customers or specific segments
based on their behavior, preferences and past interactions
(Glodsmith & Freiden, 2004: 228; Tang, Liao & Sun, 2013: 234;
Vesanen & Raulas, 2006: 8-10). Today, marketing has shifted
towards a more customer-centric approach. Brands recognize that
customers want to feel seen and understood. This means not only
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providing personalized content and recommendations but also
engaging in two-way conversations, addressing customer
feedback and prioritizing customer needs and preferences (Wang,
2021: 6-7; Castronovo & Huang, 2012: 127; Glucksman, 2017:
86; Smutkupt, Krairit & Esichaikul, 2010: 134). Marketing
continues to evolve rapidly. New technologies, platforms and
consumer trends emerge regularly, requiring marketers to stay
agile and adapt their strategies accordingly.

2.2.What Is Personalized Marketing?

Personalized marketing involves using data and insights
to tailor marketing strategies and messages to individual
customers or small segments of the audience. It can encompass
various elements, such as creating custom content that addresses
the specific interests and needs of each customer. This may
involve recommending products or services based on past
behavior or preferences. (Dawn, 2014: 370; Peppers & Rogers,
1995: 16; Vesanen, 2007: 409; Sheth & Sharma, 2005, s. 619;
Chandra, Verma, Lim, Kumar, & Donthu, 2022, s. 1529). Email
personalization within the context of personalized marketing
involves customizing email communications sent to individual
recipients based on their unique preferences, behaviors and
characteristics. Addressing the recipient by their first name in the
email subject line or salutation is indeed one of the most basic and
widely used forms of email personalization (Sahni, Wheeler, &
Chintagunta, 2018, s. 257; Sahni, Wheeler, & Chintagunta, 2018,
s. 236; Zhang, Xu, He, Yan, & Brooks, 2023, s. 167).

Personalization of product recommendations is a key
component of personalized marketing and it involves leveraging
algorithms and customer data to suggest products or services that
are highly relevant and appealing to individual customers. This
approach is widely used in e-commerce, online retail and various
other industries to enhance the customer experience and drive
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sales (Montgomery & Smith, 2009, s. 11-12; Rathore, 2017, s. 56;
Ying, Feinberg, & Wedel, 2006, s. 355-356; Schreiner, Rese, &
Baier, 2019, s. 87). Website personalization is a critical aspect of
personalized marketing and it involves customizing website
experiences for individual visitors based on their behavior,
preferences and other data. The goal is to provide each visitor
with a tailored and relevant experience that can increase
engagement, satisfaction and ultimately drive conversions
(Nysveen & Pedersen, 2004, s. 137; Benlian, 2015, s. 225;
Mobasher, Cooley, & Srivastava, 2000, s. 142-143; Ho, 2006, s.
41).

3. FINDINGS FROM THE LITERATURE

Personalization  ensures that customers receive
information and content that is tailored to their specific interests,
needs and preferences. When customers find content that
resonates with them, it demonstrates that the brand understands
their individual requirements (Anshari, Almunawar, Lim, & Al-
Mudimigh, 2019, s. 99; Thongpapanl & Ashraf, 2011, s. 10).
Personalized promotions, discounts and offers may cater to a
customer's unique buying habits. When customers receive offers
that align with their interests, they might engage and make
purchases.

Personalized content tends to resonate more with the
audience because it addresses their unique pain points or desires.
This increased relevance leads to higher levels of engagement,
such as longer time spent on a website, more interactions with
emails, or greater social media participation. (Wu, 2023, s. 33-34;
Koch & Benlian, 2015, s. 48; Purnomo, 2023, s. 59-60). When
customers are engaged and find value in the content and offers
presented to them, they might take the desired action, whether it's
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making a purchase, signing up for a newsletter, or filling out a
contact form.

Personalized product recommendations and offers can
lead to increased repeat purchases. When customers are
consistently presented with options that align with their
preferences, they are more likely to make additional purchases
(Tong, Wong, & Luj, 2012, s. 109-110; Ball, Coelho, & Vilares,
2006, s. 24-25; Tyrvainen, Karjaluoto, & Saarijarvi, 2020, s. 7-
8). Satisfied and loyal customers are more likely to recommend
the brand to friends and family. Positive word-of-mouth
recommendations might lead to new customers and further
strengthen loyalty among existing ones.

By identifying and focusing on a specific audience
segment that is most likely to be interested in a product or service,
marketers can allocate their budget more effectively. They can
avoid spending resources on a broader audience that may not
convert (Haleem, Javaid, Qadri, Singh, & Suman, 2022, s. 128).
In advertising, targeting a specific audience reduces ad spend
waste. Marketers can ensure that their advertisements are shown
to individuals who fit the target demographic, reducing costs
associated with showing ads to less relevant audiences.

4. CONCLUSION

The significance of personalized marketing is
multifaceted and profound. It goes beyond mere data analysis and
automation; it represents a shift in mindset and approach. It
signifies a commitment to understanding each customer's unique
needs, preferences and aspirations and then using this insight to
craft tailored experiences that resonate on a personal level.

Through content personalization, businesses can ensure
that the information they provide speaks directly to the interests
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and challenges faced by individual customers. Email campaigns,
enriched with personalization, become more than just generic
messages—they become personalized invitations to engage in
meaningful dialogues. Product recommendations, powered by
algorithms and customer data, transform shopping experiences
from mere transactions into curated journeys of discovery.

Website personalization not only enhances user
experience but also serves as a digital storefront uniquely tailored
to each visitor's tastes and preferences. Behavioral tracking
provides valuable insights into the ever-evolving customer
journey, allowing businesses to adapt and respond in real-time.
Segmentation divides the audience into smaller, more
manageable segments, enabling precision in targeting and
messaging.

As we continue to witness the rapid evolution of
marketing, one truth remains constant: personalization is not just
a trend; it's the future. Those businesses that embrace this
transformation, that commit to understanding their customers on
a personal level and delivering tailored experiences, will be the
ones that forge lasting connections, inspire brand loyalty and
thrive in the dynamic landscape of modern commerce.
Personalized marketing is not merely a strategy; it's the
embodiment of customer-centricity in the digital age.

Limitations of the reseach is that this review may not
provide industry-specific insights or recommendations. The
impact of personalized marketing on marketing strategy
performance can vary significantly across industries, and readers
may need to seek industry-specific research for tailored guidance.
Future research could delve into the effectiveness of personalized
marketing in niche or specialized markets.
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SECiM BEYANNAMELERI/BiLDIRGELERI
iCINDE VERGI TEMASININ DOGRUDAN YER
ALMASI: 7 HAZIRAN VE 1 KASIM 2015 GENEL
SECIMLERI VE 14-28 MAYIS 2023 SECIMLERI

Yasemin ARIMAN!?

1. GIRIS

Secimler ¢agin ve ginin sartlarina gore gelisen, degisen
gecerliligini ve Onemini halen koruyan eski bir olgudur.
Demokrasilerin  geregi olarak vazgecilmez olan secimlerin
yapilmasi ve secimle ilgili unsurlarin sosyal bilimler alaninin
konusu olmasi genis bir literatir sunmaktadir. Secimlerde birden
fazla siyasi parti secimi kazanabilmek icin rekabet ve yaris
halindedir. Bu rekabet ortami siyasi partilerin yaptiklari veya
yapacaklari diizenlemeleri, uygulamalari daha genis bir ifadeyle
secim sonrasinda yudritulecek tum politikalari kamuoyuyla
paylasma gereksinimine neden olmaktadir. Zamanla hesap
verilebilirligin énem kazanmasi, seffafligin tim dinyada 6ne
cikan unsurlardan biri olmasi ve gucli muhalefetlerin varhigi bu
gereksinimin siddetini artirmistir. Secimlerde aday siyasi partiler,
yerel ve genel secimler 6ncesinde hayata gecirmeyi planladiklari
politikalari  secmenlerle secim beyannameleri/ bildirgeleri
aracthgiyla paylasmaktadir.

Secim bildirgeleri ekonomi, saglik, egitim, demokrasi,
uluslararasi iliskiler, yonetim gibi toplumun her kesimine hitap
eden bilgiler vermenin yani sira toplumun belli kesimlerine hitap
eden bilgileri de vermektedir. Ornegin azinhklar, miltecilerin
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durumu gibi son yillarda Turkiye’nin uluslararasi gog igin transit
lilke konumunda olmasi bu ihtiyaci artirmaktadir. Oyle Ki
gocmenler konusu secim kampanyalarinin ana basliklarindan biri
halini almistir.

Secim beyannamelerinde/bildirgelerinde genel olarak
toplumun tim kesimlerine hitap eden mal ve hizmetler konu
edilmektedir. Bu mal ve hizmetlerin en 6nemli finansman
kaynaklarindan biri vergidir. Ayni zamanda vergi, secimi
kazanan partinin se¢cim oncesi 6ngordugi politikalar yerine
getirmek icin kullanacagi en 6nemli maliye politikasi
araclarindan biridir. Oyle ki vergi politikalarinin hiikimet- birey
iliskileri Uzerindeki etkisi hem vergi uyumu icin hem de se¢imi
kazanmalari icin dnemlidir (Tuncer, 2002).

Secim  beyannameleri/bildirgeleri  icinde  verginin
stiphesiz ekonomi ile ilgili olan basliklarda karsimiza ¢ikmasi
beklenir. Ancak vergi, ekonominin bir parcasi olmakla birlikte
secmenlerin sosyo-ekonomik durumuna da dogrudan etki eden
bir olgudur. Ayrica secim beyannamelerinde/ bildirgelerinde
vergiye ekonomi bashgi disindaki diger bashklarda da rastlamak
mimkunddr. Soyle ki, secim beyannamelerinde/bildirgelerinde
vergi dogrudan kelime anlami ile yer almakla birlikte, vergiye
benzer anlamlar ifade eden kelimelerle de dolayli olarak yer
almaktadir.

Bu calismada 7 Haziran ve 1 Kasim 2015 Genel secimleri
ve 14 - 28 Mayis 2023 segimleri secim beyannameleri/bildirgeleri
icinde vergi temasinin dogrudan yer almasi incelenmektedir.
Buna gore, c¢ahsmada oOncelikle alandaki calismalara
deginilmekte, beyannamelerin/bildirgelerin genel cercevesine,
calismanin  yontemine ve kisitlarina yer verilmektedir.
Sonrasinda, beyanname ve bildirgelerde verginin dogrudan yer
almasi durumuna, degerlendirilmesine ve gelecek calismalar icin
onerilere yer verilmektedir.
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2. LITERATUR

“Kamu harcamalarinin finansmani igin tahsil edilen vergi
miktarinin belirlenmesi, verginin konusunun ne olacagi, kimlerin
muafiyet ve istisna kapsaminda olacagi, vergilerin oranlarinin ve
6deme sekillerinin nasil olacagi konulari, siyasal karar alma™
mekanizmasina gore belirlenmektedir (Ertekin, 2015, s.215).
Secmenlerin siyasi tercihini belirleyen en 6nemli faktor ekonomi
olsa da bu faktortin bir parcasi olan vergiler segmenlerin siyasi
tercihlerini etkilemede az 6neme sahiptir (Tuncer ve Ariman,
2015, 5.170).

Secim beyannamelerinde/bildirgelerinde vergi ile ilgili:
vergilerin sayica az olmasi, vergi sisteminin acik, anlasilir, basit
ve adil olmasi, vergi politikalarinin yatirimlari tesvik etmesi,
denetim sisteminin etkin olmasi gibi hususlar gecmisten
gunumuze siyasi partilerin giindeminde yer almakta ve secim
beyannameleri/bildirgelerinde yer bulmaktadir (Oz ve Giiler,
2015).

2015 Genel Segimleri icin hazirlanan beyannamelerde/
bildirgelerde vergi temasi en sik kullanilan on temadan biri
degildir ve kullanim sikhgi 0.01 ve 0.04 arasinda degismektedir.
Adalet ve Kalkinma Partisi (AKP) ve Milliyetci Hareket Partisi
(MHP) beyannamelerinin her iki secim icin benzer oldugu,
Cumhuriyet Halk Partisi (CHP) ve Halklarin Demokrat Partisi
(HDP) bildirgelerinin farklilik gdsterdigi tespit edilmistir (Besel,
2015, 5.6-8).

AKP 2023 Secim Beyannamelerinde vergi ile ilgili ayr
bir bolime yer verilmemektedir. AKP beyannamelerinde genel
olarak son 21 wyilda vyapilan olumlu dizenlemelere yer
verilmektedir. Ancak beyannamelerde yer verilmeyen yeni bircok
duzenlemenin oldugu bilinmektedir (Bati, 2023a). AKP
beyannamelerinde gelir politikalari ve vergi gelirlerine iliskin
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hedefler konusunda ayrintili galisma ve analizlere yer verilmedigi
de bilinmektedir (ileri, 2023a).

AKP secim beyannamesinde yesil donisimin saglanmasi
icin vergi diizenlemesi, CHP-Deva- DP- Gelecek- iYi-Saadet
Partisi: Ortak Politikalar Mutabakat Metninde iklim politikalari
icin vergi duzenlemesi vaatlerine yer verilmektedir (Adaman,
Atas, Aydin-Diizgit, Bag, Keyman, Sahin ve Yavuzyilmaz, 2023,
s.12-21).

AKP 2023 secim beyannamesinde, vergi tabaninin
genigletilmesi, vergi sisteminin sadelestirilmesi ve kayit disiligin
azaltilmasi gibi temel konulari ¢ozme s6zi verilmektedir. Araligi
bir bucuk yila inen af kanunlarini gerektiren kosullarin neler
oldugu ve bunlarin nasil ortadan kaldirilacagi konusunda bir
aciklama bulunmamaktadir. “Turkiye, vergi usulde dijital
devrimi gerceklestirmistir; bu konuda gercekten cok ileridedir.”
CHP-Deva- DP- Gelecek- iYi-Saadet Partisi: Ortak Politikalar
Mutabakat Metninde vergi ile ilgili hususlarin yaklasik tcte biri
somuttur. Kapsamli bir vergi reformu ve kayit disi ile etkin
mucadele vaat edilmektedir. Vaatleri ideolojik ¢gizgisiyle en uyum
icerisinde olan ittifak Emek ve Ozgurluk ittifakidir. Vaatler ile
emekci kesim korunmak istenmektedir (Basaran-Yavaslar,
2023).

CHP-Deva- DP- Gelecek- iYi-Saadet Partisi: Ortak
Politikalar Mutabakat Metninin Ekonomi, Finans ve istihdam
isimli ana bash@ altinda vergi alt basligina: “vergide adalet,
reform, yesil vergileme, kayit disilik, Ucretlerdeki vergileme
adaletsizligi, dolayli vergi hegemonyasi”, gelir idaresi ve Vergi
Konseyi’nin bagimsizligi hususlarina yer verilmektedir. Ancak,
“Gelir idaresi Baskanhgi’'nin gerekse de Vergi Denetim
Kurulu’nun mufettis ve yardimcilarinin da 6zIik haklar” ve
“merkez-tasra uzmanlari arasindaki 6zlik haklar1”” sorunlarina
yonelik bir ¢c6ziim 6nerisine rastlaniimamaktadir (Bati, 2023b).
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SMMM ve YMM’lerin biitun ticaret ve is kesiminin vergi
islerine kefil olmasi hukuka ve Anayasa’ya aykiri haksiz bir
sorumluluk olarak gorilmektedir. Ancak bu hususta herhangi bir
vaat AKP beyannamelerinde ya da CHP-Deva- DP- Gelecek-
IYi-Saadet Partisi: Ortak Politikalar Mutabakat Metninde
bulunmamaktadir (ileri, 2023a, 2023Db).

Yesil Sol Parti 2023 se¢im bildirgesinde diger bildirge ve
beyannamelerde yer verilen hususlara yer vermektedir. “engelli
dostu isletmelere vergi muafiyet/istisnasi” vaadiyle diger
beyanname ve bildirgelerden ayrilmaktadir (Bati, 2023c).

3. BEYANNAMELER/ BIiLDIRGELER GENEL
CERCEVE

Calisma icin AKP, CHP, CHP-Deva-Gelecek-Demokrat-
Saadet Partisi, MHP, HDP, Yesil Sol Parti 7 Haziran ve 1 Kasim
2015 ve 14-28 Mayis 2023 se¢im beyannameleri/bildirgeleri
incelenmektedir. 14-28 Mayis 2023 secimleri icin CHP, Deva
Partisi, Gelecek Partisi, Demokrat Parti ve Saadet Partisi ortak bir
mutabakat metni yayimlamislardir. Bu nedenle CHP 2023 se¢im
bildirgesi bulunmamaktadir. MHP 2023 secim beyannamesi
yayimlanmamistir. 17 Mart 2021°de Anayasa Mahkemesi’nde
HDP’nin kapatilmasi icin dava acildi. Suren kapatma davasl
nedeniyle 14-28 Mayis 2023 secimlerinde HDP Yesil Sol Parti
catisi altinda secimlere katildi. Bu nedenle HDP ve Yesil Sol Parti
bildirgeleri birlikte kullaniimistir.

4. YONTEM

Bu calismada nitel arastirma dokiman analizi
yonteminden yararlaniimaktadir. Veri toplama araclari; 2015
Genel Secimleri ve 2023 sec¢imleri icin AKP, CHP, MHP, HDP
ve Yesil Sol Parti secim beyannameleri/bildirgeleri ve CHP-
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Deva- DP- Gelecek- iYi-Saadet Partisi: Ortak Politikalar
Mutabakat Metni. Bulgular vergi temasinin  beyanname/
bildirgelerde dogrudan yer alma durumuna goére elde
edilmektedir. Beyannameler/ bildirgeler dncelikle vergi kelimesi
0zelinde incelenmekte ve vergi kelimesinin yer verildigi cimleler
not edilmektedir. Bu notlardan hareketle degerlendirmeler
yaptimaktadir. Kelime bulutlart Word Art uygulamasindan
yararlanilarak hazirlanmistir.

5. CALISMANIN KISITLARI VE
SINIRLANDIRILMASI

Bu calismada, 2015 yili icin TBMM’de milletvekiline
sahip dort siyasi partinin secim beyannameleri/ bildirgeleri
kullaniimaktadir. Calismada, 2015 genel secimleri ve 2023
secimleri  icin  hazirlanan  beyannameler/  bildirgeler
kullaniimaktadir. 2015 genel se¢im beyanname ve bildirgeleri 15
Temmuz Darbe Girisi 6ncesi son se¢im olmasi, birbirine yakin
tarihlerde gerceklestirilen segimler olmasi ve 2023 segimleri de
Turkiye’de yapilan son secimler ve birbirine yakin tarihlerde
yapilan secimler olmasi nedeniyle ele alinmaktadir.

MHP 2023 secim beyannamesinin hazirlandigi ve
kamuoyuyla paylasilacagi bilgisi yazili basinda yer almis ancak
04.08.2023 tarih itibariyle MHP web sitesinde, (www.mhp.org.tr)
beyanname yayimlanmadigi gértlmustir. Bu nedenle MHP cagri
merkezine ulasiimaya ¢alisiimistir. Secim isleri biriminde cagr
merkezi aracihgiyla gorisulen yetkili kisi, beyannameleri kisilere
veremediklerini belirtmis, bilgi islem birimi ile goristlmesini
tavsiye etmistir. 04.08.2023 tarih 14.00 saat itibariyle MHP cagri
merkezi/ secim isleri/ bilgi islem destek araciligiyla MHP 2023
secim beyannamesinin daha oOnce yayimlanmadigi teyit
edilmistir. Bu nedenle MHP 2023 secim beyannamesi yazili
medyada yer verilen bilgilerle sinirh kalmaktadir. MHP 2023
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secim beyannamesinin eksik olusu kapsayici istatistiksel testlerin
elde edilememesine neden olmaktadir. Bu nedenle istatistiksel bir
veriye calismada yer verilememis, yontemde sadece dokimanlar
incelenmistir.

Secmenlerin politikalara yonelik bilgilendirildigi bu yazili
metinler  icin  beyanname veya bildirge  kelimeleri
kullanilmaktadir. Calismanin tarafsizhigini  korumak adina
degerlendirme yapilan cimlelerde hem beyanname hem bildirge
kelimelerine ayni anda yer verilmektedir.

6. BULGULAR VE DEGERLENDIRME

Secim beyannameleri/ bildirgelerinde vergi temasinin,
dogrudan kelime anlaminda sadece ekonomi basliklarinin altinda
yer almadigi gérilmektedir. Verginin dogrudan yer almasi kelime
olarak yer almasini ifade etmektedir.

6.1.Secim Beyannamelerinde/Bildirgelerinde Verginin
Dogrudan Kelime Olarak Yer Almasi

Verginin dogrudan yer aldigi kisimlar iginde vergi; Katma
Deger Vergisi (KDV), Banka ve Sigorta Muameleleri Vergisi
(BSMV), Ozel iletisim ve Tiketim Vergileri (OiV, OTV),
Motorlu Tasitlar Vergisi (MTV) olarak yer almaktadir.

6.1.1. AKP Secim Beyannamelerinde Verginin
Dogrudan Kelime Olarak Yer Almasi

AKP 2015 Genel Secim Beyannamelerine vergi
sisteminin daha adil olmasi i¢in ¢alismalarin yapildigina ve
strdlrtlecegine yer verilmektedir. Ayrica vergi denetim
mekanizmasinin ~ vergi  mufettisi  sayisi  artirilimasi ile
guclendirildigine yer verilmektedir. Vergi idaresinin idari ve
teknik yapisi  giclendirilmeye devam edilecegine, vergi
dairelerinde otomasyona gecildigine ve buyik mukellefler vergi
dairesinin kurulduguna, gelir vergisi tarifesinin en st dilim
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oraninin  dlsuruldigine,  kurumlar  vergisi  oraninin
disuraldtgine, genel KDV orani icin Avrupa Birligi lkeleri
arasinda en dusuk seviyedeki ikinci Ulke olunduguna, tahsilat
kolaylastirilmasi suretiyle vergi uyumunu artirici ¢alismalarin
strddrulecegine yer verilmektedir.

AKP 2023 secim beyannamelerinde kadin istihdaminin
desteklendigine, sehit ve sehit yakinlarinin desteklendigine, ilave
istihdam icin destek saglandigina, kurumlar vergisi oraninin
dusdrildugine, gelir vergisi tarifesi en alt dilim oraninin
dusdrildugine, asgari Ucrete gelir vergisi ve damga vergisi
istisnasinin getirildigine, diger Ucretlilerin asgari Ucrete denk
gelen gelirlerinin vergiden istisna edildigine, genc girisimcilerin
desteklendigine, ““vergisini duzenli 6deyen mikelleflere vergi
indirimi” saglandigina yer verilmektedir. Risk Analizi ve
Degerlendirme Merkezinin kurulduguna, “‘e-fatura, e-arsiv
fatura, e-irsaliye, e-defter, e-bilet” gibi elektronik belge
uygulamalariyla mdkelleflerin  vergiye uyum maliyetinin
dusdrildugine, vergi politikalarinin blyime ve sosyal adaleti
saflayacak sekilde surdurulecegine, mikellef odakl ve
dijitallesmis ““Gelecegin Vergi Daireleri” insa edilecegine,
degisen ve gelisen yeni ekonomik unsurlarin vergi sisteminde
kavranmasinin saglanacagina da yer verilmektedir. Ayrica 2023-
2025 Kayit Disi  Ekonomiyle Micadele Eylem Plani
uygulanacag@ina, yeni ihtisas mahkemelerinin kurulmasi ile vergi
mahkemelerinin yukinin hafifletildigine, temel ihtiyaclara
tekabll eden bazi mal kalemlerinde KDV indirimi yapildigina,
yurt disinda ikamet eden vatandaslarin konut alimlarina KDV
istisnasi getirildigine ve boylelikle destek saglandigina, yesil
vergilemenin desteklenecegine, vergiye génullii uyumu artiracak
calismalarin sirddrtlecegine yer verilmektedir.

Buna gore AKP beyannameleri degerlendirildiginde vergi
uyumu calismalarina 6nem verildigi ve verilecegi ““vergi
hukukumuzda var olan mekanizmalari etkinlestirerek’ ifadesi ile
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vergi sisteminin etkinliginin artirilacagr sdylenebilir. Ortak
konular olarak gelir vergisi tarife dilimleri ile kurumlar vergisi
oranina yer verildigi sdylenebilir. Kacakcilikla micadele edildigi
ve gelecek doénemde de bu micadelenin glclendirilerek
strddrulecedi soylenebilir. Beyannamelerin vergi acisindan daha
cok gecmiste yapilanlar ve gelecekte yapilacaklar arasinda
sekillenerek yazildigi sdylenebilir.

Bunlarin yani sira AKP 2015 ve 2023 se¢im
beyannameleri icin olusturulan kelime bulutlarinda vergi
temasinin gectigi ctimlelerde; Vergi, Gelir ve KDV kelimelerinin
ilk 10 kelime igerisinde oldugu tespit edilmistir.

6.1.2. CHP Secim Bildirgeleri ve CHP-Deva- DP-
Gelecek- 1Yi-Saadet Partisi Ortak Politikalar
Mutabakat Metninde Verginin Dogrudan
Kelime Olarak Yer Almasi

CHP 2015 Genel Secimleri icin hazirlanan bildirgelerde
dolaysiz ve dolayli vergi diizenlemelerinin yapilacagina, esnaf ve
gencler icin dizenlemeler yapilacagina, vergi denetimi icin
dizenlemeler yapilacagina, vergi gelirlerinin harcanmasinin
seffaflastirilacagina, kayit disilikla miicadele edilecegine, gelir
vergisi tarife ve oranlarinin farklilastirilacagina, vergi sisteminin
daha adil olmasinin saglanacagina yer verilmektedir. Ayrica
asgari Ucret (zerindeki gelir vergisinin kaldirilacagina,
“Suriyelilerin vergiden ve yasal yukumliluklerden muaf” bir
sekilde is yaparak haksiz rekabet etmesinin dnlenecegine, benzin
fiyatlarinin dusurilecegine, “vergiden vergi alma (OTV Uzerine
KDV)” uygulamasinin sona erdirilecegine, kadin istihdamina
yonelik diizenlemelerin yapilacagina, yeni mesleki egitim sistemi
yaptlanmasinin desteklenecegine, kultlir ve sanat alanindaki
vergilerin asgari dlzeye cekilecegine, KDV oranlari igin
duzenlemelerin yapilacagina yer verilmektedir.
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CHP-Deva- DP- Gelecek- iYi-Saadet Partisi: Ortak
Politikalar Mutabakat Metni 2023’te vergi sisteminin esit adil ve
seffaf olmasinin saglanacagina, belediyelere aktarilan gelirler igin
degisiklikler yapilacagina, vergi affi, barisi ve cennetleri icin
duzenlemeler yapilacagina, dolayli, dolaysiz, servet ve harcama
vergileri icin duzenlemeler yapilacagina, sigorta prim édemeleri
icin dlzenleme vyapilacagina yer verilmektedir. Genglerin
istihdami ve esnaf icin dlzenlemeler vyapilacagina, afet
vergilerinin nasil harcanacagina, kapsamli bir vergi reformunun
yapilacagina, vergi sisteminin basit ve anlasilir olmasinin
saglanacagina, kripto varlklar gibi gelisen ekonomik unsurlarin
vergilendirilecegine yer verilmektedir.

Ayrica yesil vergilendirmenin 6n planda olacagina, UR-
GE Ofisi kurulacagina ve Uretimin desteklenecegine, cifte
vergilendirmenin 6nline gecilecegine, sanat¢i gelirleri ve kiltur
endustrileri icin diizenlemeler yapilacagina, OTV ile ilgili
dizenleme yapilacagina, vergi konularinda idari yardimlasma
sOzlesmesine taraf olan Ulkelerle isbirligi saglanacagina, Vergi
Konseyi’nin  adinin ~ “Ulusal  Vergi  Konseyi” olarak
degistirilecegine yer verilmektedir.

Yukaridaki  bildirgeler birlikte degerlendirildiginde
dolaysiz ve dolayli vergiler ile ilgili diizenlemeler, vergi denetimi
basta olmak (lzere vergi sisteminin unsurlarina yonelik
duzenlemeler ve kiltir ve sanat alanindaki vergilerdeki
dizenlemeler, istihdam ve esnaf igin duzenlemeler 6n plana
cikmaktadir. Bildirgelerde vergi acisindan dogal olarak daha gok
gelecekte yapilacaklar izerinde duruldugu soylenebilir.

Bunlarin yani sira CHP 2015 Bildirgeleri ve CHP-Deva-
DP- Gelecek- iYi-Saadet Partisi: Ortak Politikalar Mutabakat
Metni 2023 icin olusturulan kelime bulutlarinda vergi temasinin
gectigi cimlelerde; Vergi, Gelir ve Vergi kelimelerinin ilk 10
kelime icerisinde oldugu tespit edilmistir.
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6.1.3. MHP Secim Beyannamelerinde Verginin
Dogrudan Kelime Olarak Yer Almasi

MHP 2015 Genel Secimleri icin  hazirlanan
beyannamelerinde kayit disi ekonomi ile mucadele edilecegine,
vergi adaletini saglayacak, yolsuzlugu 6nleyecek diizenlemeler
yapilacagina, vergi sisteminde diizenlemeler yapilarak sistemin
seffaf, adil, etkin, basit, ongorulebilir ve rekabet¢i olmasinin
saglanacagina, vergi kanunlarinda diizenleme yapilacagina yer
verilmektedir. Vergi idaresi ve denetim mekanizmasi igin
dizenlemeler yapilacagina, vergi uyumunu tesvik eden unsurlarin
desteklenecegine, akilli kart uygulamasinin hayata gecirilecegine,
tarimsal faaliyetler, esnaf ve istihdam icin duzenlemeler
yapilacagina yer verilmektedir. Ayrica bazi mal ve hizmetler igin
vergi ve prim dizenlemeleri yapilacagina, vergi politikalarinin
tasarrufu artiracak sekilde duzenlenecegine, yatinmlar ve
yatinnmcilar vergisel diizenlemelerle desteklenecegine, dolayli
vergiler, har¢ ve damga vergileri icin diizenlemeler yapilacagina,
uyumlu mdukelleflerin  ddullendirilecegine, asgari Ucret igin
dizenleme yapilacagina yer verilmektedir.

MHP 2023 secimleri i¢in hazirlanan beyannamelerinde
gaziler, ciftciler ve tarim sektori icin vergi dizenlemelerinin
yapilacagina, asgari cretten vergi alinmayacagina yer verildigi
sOylenebilir.

Bu beyannameler birlikte degerlendirildiginde: asgari
Ucretten vergi alinmasina yonelik diizenleme yapilacaginin 6ne
ciktigi  ve gelecekte vyapilmak istenenlere yer verildigi
sOylenebilir.

Bunlarin yani sira MHP 2015 ve 2023 beyannameleri igin
olusturulan kelime bulutlarinda vergi temasinin  gectigi
ctimlelerde; Vergi ve Vergi, OTV kelimelerinin ilk 10 kelime
icerisinde oldugu tespit edilmistir.
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6.1.4. HDP ve Yesil Sol Parti Secim Bildirgelerinde
Verginin Dogrudan Kelime Olarak Yer Almasi

HDP 2015 Genel Secimleri i¢in hazirlanan bildirgelerinde
yerel yoOnetimlerin sundugu mal ve hizmetlere yo6nelik
duzenlemeler yapilacagina, gelir vergisi tarifesinde diizenleme
yapilacagina, dolayl vergiler icin diizenleme yapilacagina, esnaf
ve ciftciler icin dizenleme yapilacagina, asgari Ucretten vergi
alinmayacagina yer verilmektedir.

Yesil Sol Parti 2023 secimleri igin hazirlanan
bildirgelerinde artan oranli rant vergisinin uygulanacagina, vergi
sisteminin muafiyet, istisna, indirim ve af gibi uygulamalari igin
duzenleme yapilacagina, yeni artan oranh bir vergi sistemi
olusturulacagina, dolayl vergiler icin diizenleme yapilacagina,
ucretliler ve engelliler icin diizenlemeler yapilacagina, deprem
vergisi gelirlerinin amacina uygun olarak harcanacagina yer
verilmektedir.

Bildirgeler birlikte de@erlendirildiginde; dolayh vergiler
ve vergi tarifesi igin dlzenleme yapilacagl 6ne ¢ikmaktadir. Bu
bildirgelerde gelecekte yapilmak istenenlere yer verildigi
gorulmektedir.

Bunlarin yani sira HDP 2015 ve Yesil Sol Parti 2023
bildirgeleri icin olusturulan kelime bulutlarinda vergi temasinin
gectigi cumlelerde; Vergi ve Vergi kelimelerinin ilk 10 kelime
icerisinde oldugu tespit edilmistir.

7. GENEL DEGERLENDIRME

AKP beyannamelerinde ge¢mis dénem politikalari ile
vergi idaresinin ve gelirlerinin Kkalitesinin artirilmasi dntndeki
engellerin  kaldirilmasi icin  gerekenlerin  yapildigina ve
teknolojideki yeniliklerin takip edildigine ve edilecegine, Uretim
ve istihdamin artirilmasi icin vergiden kaynakli yuklerin
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kaldiriimaya calisilacagina (6zellikle prim tesvikleri) dolayh
olarak dretim ve istihdamin artmasi ile vergi gelirlerinin
artirtimasi i¢in dizenlemelerin arkasinda durulacagina, haksiz
rekabeti onleyici vergi dlzenlemelerinin yapildigina ve
yapilmaya devam edilecegine, kayit disi ekonominin azaltiimasi
icin mucadelenin slirecegine ve yasal 6nlemlerin alinmaya devam
edilecegine, vergi gelirlerinin daha adil, esit olmasi ve tabana
yayllmasi icin gerekli duzenlemelerin yapilacagina, vergi
politikalarinin blylmeyi ve sosyal adaleti saglayacak sekilde
gelistirilecegine, yesil vergilemenin desteklenecegine, gonulli
uyumun desteklenecegine, degisen ve donisen vergisel hususlara
caga uygun sekilde yaklasilacagina, toplumun her kesimini
ilgilendiren vergisel dizenleme ve uygulamalarin yaninda
bireysel, sinifsal, sektérel uygulamalarin da yapilacagina yer
verildigi séylenebilir.

CHP, CHP-Deva- DP- Gelecek- iYi-Saadet Partisi
Bildirgeleri ve ortak politikalar mutabakat metninde ge¢mis
donemde uygulanan politikalara elestirel bir bakis agisiyla
yaklastigina ve bu elestirilerden yola cikarak gelecek donemde
yapmak istediklerine; vergi idaresinin haksiz ceza kesiminin
ondne gecilmesinin gerekliligine, vergi denetiminin kalitesinin
Ozellikle o6ngoralebilirlik ve hukuki guvenlik Kriterlerinin
saglanmasinin  gerekliligine, vergi  gelirlerinin  nerelere
harcandiginin seffafliginin saglanmasinin gerekliligine, kayit disi
ekonomiyle miicadelenin stirmesine, adil vergi sitemine ulasma
onundeki engellerin varhgina, yatinm, dretim ve istihdami
Ozellikle kadin istihdami tesvik edici vergi diizenlemelerinin
gerekliligine, kultlr, sanat, tarihsel degerler, ulasim gibi alanlarda
vergi  duzenlemelerine  ihtiyacin  olduguna,  egitimin
desteklenmesi icin mali araclarin kullanilabilecegine, Uretimin
desteklenecegine, gelisen ekonomik unsurlarin
vergilendirilecegine, toplumun her kesimini ilgilendiren vergisel
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duzenleme ve uygulamalarin yaninda bireysel, sinifsal, sektorel
uygulamalarin da yapilacagina yer verildigi soylenebilir.

MHP secim beyannamelerinde vergi temasini iceren
sorunlarin neler oldugu tespit edilerek mevcut uygulamalarin
etkinliginin artiritimasi icin yapilmasi 6ngoérilen dizenleme ve
uygulamalarin varligina ayni zamanda bazi uygulamalarin
sifirdan tesis edilmesi gerekliligine, vergi adaletinin saglanmasi
yolsuzlugun ve kayit disi ekonominin énlenmesi, “mali disiplinin
saglanmasi ve surdirulmesi, etkin” denetim mekanizmasinin
cahistiriimasi ve gerekli diizenlemelerin yapilmasi, cezalarin
caydiricthginin artiriimasi, kamu maliyesinde ekonomikligin ve
etkinligin saglanmasinin gerekliligine, vergi siteminin dzellikle
esitligi ve adaleti saglamaya donik uygulamalara olan ihtiyacin
varligina, ““yatirim, dretim, istihdam ve ihracat’” artiracak
vergisel onlemlerin alinmasinin gerekliligine, kicuk esnaf ve
ciftcilerin kosullarini iyilestirmek icin yapilmasi gereken vergisel
duzenlemelere, toplumun her kesimini ilgilendiren vergisel
duzenleme ve uygulamalarin yaninda bireysel, sinifsal, sektorel
uygulamalarin da yapilacagina yer verildigi soylenebilir.

HDP ve Yesil Sol Parti secim bildirgelerinde vergi
adaletinin saglanmasinin gerekliligine, vergi tarifesinin yeniden
duzenlenmesinin gerekliligine, vergi gelirlerinin
kompozisyonunun yeniden dizenlenmesi gerekliligine, esnaf ve
klgUk ciftciler lehine diizenlemelerin gerekliligine, toplumun her
kesimini ilgilendiren vergisel diizenleme ve uygulamalarin
yaninda sektdrel uygulamalarin da yapilacagina yer verildigi
sOylenebilir. Ayrica beyannamenin hacmi ile orantili olarak vergi
konusunda politika ve dizenleme Onerilerinin az oldugu
sOylenebilir.

Asgari Ucretteki vergisel yukin kaldirilmasi gelir
dagihminda adaletin saglanmasi icin énemli bir vergi politikasidir
(Yilmaz ve Guven, 2021, s.76). 2015 secimleri icin dort siyasi
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partinin secim beyannamelerinde/ bildirgelerinde birlestigi yani
fikir birligine vardigi hususlar: Asgari Ucretteki vergisel yukin
kaldiriimasi, Vergi sisteminin daha etkin ve adil olmasi, Kayit
disi ekonomiyle miicadele edilmesi.

2023  secimleri  icin  siyasi  partilerin  secim
beyannamelerinde/ bildirgelerinde birlestigi yani fikir birligine
vardi§i hususlar: Yesil vergileme, dolayh vergilerin azaltiimasi,
kayit disi ekonomiyle miicadele edilmesi.

Literatir basligi altinda yer verilen, tespit edilmis
eksikliklere ek olarak higbir partinin beyannamelerinde/
bildirgelerinde gd¢menlerin; vergi sistemine nasil entegre
edileceqi, vergi uyumlarinin nasil saglanacagi, yerli mikelleflerin
vergi uyumlarini nasil etkileyecegi ve olasi negatif etkilerin nasil
bertaraf  edilecegine  iliskin  bir  politika  6nerisine
rastlanilmamistir. Gégcmenler sadece kayit disi ekonomi icin bir
tehdit olusturmamakta ayni zamanda vergi uyumunu etkileyen
diger faktorler icin de bir tehdit olusturmaktadirlar.

8. SONUC

Bu calismada siyasi partilerin secim beyannameleri/
bildirgeleri icinde vergi temasinin incelenmesi amaclanmaktadir.
Bu amaca ulasmak icin 2015 yili icin TBMM’de milletvekiline
sahip dort siyasi partinin secim beyannameleri/ bildirgeleri
kullaniimaktadir. Calismada 2023 segimleri de ele alindigi icin
2015 Genel Segimleri ve 2023 Secimleri igin hazirlanan
beyannameler/ bildirgeler kullanilmaktadir. Buna gore seg¢im
beyannameleri/ bildirgelerinde vergi temasina, dogrudan kelime
anlaminda birgok baslik altinda yer verildigi tespit edilmistir.

AKP beyannamelerinde gecmis donem politikalari ile
gelecek donemlerde vyapilmasi planlanan politikalara yer
verilmektedir.
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CHP, CHP-Deva- DP- Gelecek- IYi-Saadet Partisi
bildirgelerinde ve ortak politikalar mutabakat metninde ge¢mis
donemde uygulanan politikalara elestirel bir bakis acisiyla
yaklasiimis olup bu elestirilerden yola cikarak gelecek donemde
yapilmak istenilenlere yer verilmektedir.

MHP secim beyannamelerinde gecmis ddnemde
uygulanan politikalari 6zellikle 2015 secim beyannamelerinde
elestirmekte ve gelecek donemde yapilmasi istenilen
duzenlemelere yer verilmektedir.

HDP ve Yesil Sol Parti se¢cim bildirgelerinde vergi
temasina az ve 6z yer verilmekte olup gelecek dénemde yapilmasi
planlanan diizenlemelere yer verilmektedir.

2015 secimleri icin dort siyasi partinin  secim
beyannamelerinde/ bildirgelerinde birlestigi bir baska ifadeyle
fikir birligine vardi§i hususlar: Asgari Ucret Uzerindeki vergisel
yuklerin kaldirilmasi, Vergi sisteminin daha etkin ve adil olmasi,
Kayit disi ekonomiyle miicadele edilmesi. 2023 segimleri igin
siyasi partilerin secim beyannamelerinde/ bildirgelerinde
birlestigi bir baska ifadeyle fikir birligine vardigi hususlar: Yesil
vergileme, dolayl vergilerin azaltilmasi, kayit disi ekonomiyle
mucadele edilmesi.

Beyannameler/ bildirgelerde toplumun her kesimini
ilgilendiren vergisel dizenleme ve uygulamalarin yaninda
bireysel, sinifsal, sektérel uygulamalarin da yapilacagina yer
verildigi soylenebilir.

Beyanname/bildirgelerde daha 0©nce tespit edilmis
eksikliklere ek olarak, CHP-Deva- DP- Gelecek- iYi-Saadet
Partisi ortak politikalar mutabakat metninde “Dis Politika,
Savunma, Gilvenlik Ve Go¢ Politikalari” ana basliklardan biri
olmasina ragmen beyannamelerde/ bildirgelerde gocmenlerin;
vergi sistemine nasil entegre edilecegi, vergi uyumlarinin nasil
saglanacagi, yerli miukelleflerin vergi uyumlarini nasil
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etkileyecegi ve olasi negatif etkilerin nasil bertaraf edilecegine
iliskin bir politika 6nerisine yer verilmemektedir.
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INFLUENCER MARKETING: ITS
ADVANTAGES AND CHALLENGES

Dogu BARANAYDIN!?

1. INTRODUCTION

In the age of social media dominance and digital
connectivity, influencer marketing has risen to the forefront of
advertising strategies. This innovative approach involves
collaborating with individuals who have established credibility
and a loyal following on platforms like Instagram, YouTube and
TikTok to promote products and services. While influencer
marketing has shown immense potential, it also brings forth a set
of unique advantages and challenges that marketers must
navigate. In this article, we delve into a comprehensive review of
influencer marketing, highlighting its advantages and discussing
the challenges it presents.

2. LITERATURE REVIEW
2.1.Advantages of Influencer Marketing

Influencer marketing is a marketing strategy that involves
collaborating with individuals, often referred to as influencers,
who have a dedicated and engaged following on social media
platforms (De Veirman, Hudders & Nelson, 2019: 12-13; Chopra,
Avhad, & Jaju, 2021: s. 77; Kim & Chan-Olmsted, 2022). These
influencers wield the power to sway the opinions and behaviors

1 Assist. Prof., istanbul Beykent University, Vocational School, Department of
Travel — Tourism and Entertainment Services, dogubaranaydin@beykent.edu.tr,
ORCID: 0000-0002-2734-3287.
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of their followers, making them valuable partners for brands
looking to reach specific target audiences (Campbell & Farrell,
2020: 469; Cartwright, Liu & Davies, 2022: 348). This definition
underscores the significance of influencers in reaching and
engaging with target audiences in the digital age. Furthermore, it
aligns with the common understanding of influencer marketing in
both academic literature and industry practice.

Influencers often have a genuine and personal connection
with their followers. When they promote a product or service, it
comes across as a personal recommendation rather than a
traditional advertisement, which enhances authenticity and
credibility (Lou & Yuan, 2019: 67; Khan, 2020: 503). Because of
this trust, when influencers promote a product or service, it is seen
as a personal recommendation rather than a traditional
advertisement. This personal touch enhances the credibility of the
endorsement, as followers are more likely to believe that the
influencer has personally vetted and genuinely values the
promoted offering.

Influencers can reach specific niche audiences that align
with a brand's target demographic. This precision targeting can
lead to higher engagement and conversion rates (Guan & Li,
2021: 125; Glucksman, 2017: 78). Influencers often have a well-
defined and niche audience that closely aligns with the interests,
preferences and demographics of the brand's target market. For
example, a fitness influencer may have followers who are
passionate about health and wellness, making them an ideal fit for
a fitness brand's marketing campaign.

Influencer content tends to be highly engaging and
interactive, fostering two-way communication between the
influencer, their followers and the brand. This engagement can
lead to a stronger emotional connection with the product or
service (Jun & Yi, 2020: 803; Wang, 2021: 6; Pradhan, Kuanr,
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Anupurba Pahi & Akram, 2023: 43). Influencers often encourage
their followers to actively participate in discussions, ask
questions, or share their own thoughts and experiences related to
the promoted product or service. This conversational engagement
creates a sense of community and involvement.

Influencers are often skilled content creators. They can
generate visually appealing and engaging content that can be
repurposed across various marketing channels, saving brands
time and resources (Stoldt et al., 2019: 9; Sette & Brito, 2020:
90). Influencers can create content in various formats, such as
images, videos, stories and blog posts, catering to the preferences
of different audience segments and platforms.

Collaborating with influencers can significantly increase
a brand's online visibility. The influencer's reach extends beyond
their followers through shares, tags, and mentions, further
expanding brand exposure (Cotter, 2019: 903; Geng & Oksoz,
2019: 749). Influencers typically have a substantial number of
followers and when they promote a brand or product, their
message reaches this primary audience directly.

Compared to traditional advertising methods, influencer
marketing can be cost-effective. Brands can achieve a substantial
return on investment (ROI) through carefully selected influencers
(Vodak, Cakanova & Pekar, 2019: 214; Guruge, 2018: 32).
Creating influencer-generated content can be more cost-effective
than producing high-quality traditional advertising materials like
television commercials or print advertisements. This cost savings
can be significant, particularly for smaller brands with limited
resources.

2.2.Challenges in Influencer Marketing

Measuring the exact impact and ROI of influencer
campaigns can be challenging. Attributing sales directly to
influencer efforts can be complex and it may take time to see
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tangible results (Santiago & Castelo, 2020: 31; Leung, Gu &
Palmatier, 2022: 248). The influencer marketing space has
become saturated, making it difficult for brands to stand out.
Intense competition for influencers has driven up costs and
decreased availability (Le & Aydin, 2023: 463). Many countries
and regions have specific guidelines for influencer marketing,
including disclosure requirements. Ensuring compliance with
these regulations is essential but can be burdensome (Darmawan
& Huh, 2022: 23-24; Radtke, 2022: 141). ldentifying the right
influencers who align with a brand's values and resonate with its
target audience can be time-consuming and requires careful
consideration (McMullan, 2023: 443; Munsch, 2021: 25).
Influencers may not always deliver content that meets a brand's
quality standards or maintains consistency with the brand's
messaging (Wellman et al., 2020: 78-80).

3. MARKETING ADVICES FROM LITERARY
SOURCES

To harness the advantages of influencer marketing while
mitigating its challenges, marketers can take several steps. First,
they need to ensure full transparency by clearly disclosing paid
partnerships and adhering to regulatory guidelines (Woodroof et
al., 2020: 675; Hudders, De Jans & De Veirman, 2021: 351).
Influencers should clearly disclose their paid partnerships with
brands in a transparent manner. Disclosures can include hashtags
like #ad, #sponsored, or other prominent labels.

They also need to measure Effectiveness by investing in
analytics tools to track the impact of influencer campaigns and
assess ROI (Moreira et al., 2022: 670-671; Srivastava, 2021:
984). Analytics tools can track engagement metrics like likes,
comments, shares and click-through rates. These metrics indicate
how well the audience is interacting with influencer content.
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Marketers should diversify their influencer portfolio, by
considering working with a mix of macro and micro-influencers
to reach different segments of their target audience (Kay,
Mulcahy & Parkinson, 2020: 248). Paying very high fees for
influencer marketing efforts may not be the most efficient
strategy. This aligns with the idea that working with top-tier
influencers, sometimes referred to as "mega influencers," can be
costly and might not always provide a proportionate return on
investment. On the other hand, nano-influencers typically have
smaller but highly engaged followings within specific niches or
communities (Ocak, 2021: 587-588).

Marketers are supposed to collaborate closely with
influencers to align content with their brand's voice and
messaging (Vanninen, Mero & Kantamaa, 2023: 523).
Influencers have a deep understanding of their audience's
preferences and interests. Collaborating closely allows
influencers to tailor their content to resonate with their specific
audience while staying true to the brand.

And they have to build long-term relationships, with
influencers to foster brand loyalty and advocacy (Singh, Tiwari
& Tiwari, 2023: 8). Long-term collaborations allow influencers
to develop a deeper understanding of your brand and its values.

4. CONCLUSION

In conclusion, influencer marketing has evolved into a
dynamic and powerful strategy that, when executed effectively,
can yield remarkable results for brands. From enhancing
authenticity and trustworthiness to precision targeting and
amplifying brand visibility, influencer marketing offers a
multitude of advantages.
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However, it's essential to recognize that success in
influencer marketing doesn't happen by chance. Marketers must
take deliberate steps to harness its potential while addressing
challenges. These steps include transparent collaborations,
strategic influencer selection, clear messaging alignment,
performance measurement and the cultivation of long-term
relationships.

By emphasizing transparency, authenticity, and strategic
planning, brands can navigate the intricate landscape of
influencer marketing with confidence. With the right influencers
and a well-thought-out approach, brands can create meaningful
connections with their target audiences, drive engagement and
ultimately achieve a substantial return on investment.

In the ever-evolving digital landscape, influencer
marketing continues to shape the way brands connect with
consumers. As technology and consumer preferences evolve,
staying informed, adaptive, and committed to ethical and
authentic influencer partnerships will remain essential for brands
aiming to thrive in this exciting realm of marketing.
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SOVEREIGN GREEN BONDS AS A NEW
FINANCIAL INSTRUMENT IN CLIMATE
FINANCE FOR TURKIYE!

Durdane KUCUKAY CAN?

1. INTRODUCTION

There are two important interconnected issues on which
there has been almost an international consensus in recent years.
The first is "there is warming in the climate system™ and the
second is "human influence is evident in the change on the climate
system™. Therefore, prudent and swift policy action is required to
prevent climate change. At the international level, the connection
of taxes has been undertaken by the United Nations Framework
Convention on Climate Change (UNFCCC) and its appendix, the
Kyoto Protocol, which set goals to keep the sizes of average
global groups in a certain place. Finally, the Paris Climate
Agreement, signed in 2015, is one of the most important concrete
developments in the fight against climate change (Sartzetakis,
2021: 757).

While the Kyoto Protocol has been accepted as a ‘green
start' in reducing greenhouse gas emissions, the Paris Climate
Agreement has become a 'new hope' for the future of all humanity
and the planet globally. In order to keep the global temperature
research at a certain limit, there is a certain upper limit for the
greenhouse gas stock in the atmosphere. Various mouthwashes

1 In the 10. International Atlas Congress On Social Sciences Humanities was
presented as a paper by the author.
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were returned to the formation states, such as the Paris Climate
Agreement, the prevention of CO2 emissions, the limitation of
fossil fuel use and the protection of carbon sink consumption. In
2021, Turkiye signed the Paris Climate Agreement as a party. In
this context, Tirkiye has committed to limiting the “zero
emission” target for 2053, and to take measures to limit fossil fuel
restrictions, turn to buyer energy sources, maintain CO2
emissions until 2030 (Demir, 2022: 163). Turkiye's becoming a
party to the Paris Climate Agreement is important for green
transformation efforts in achieving the net zero emission target.

It is aimed to meet the increasing energy needs with the
energy consuming the green transformation process in the world
and to reduce the negative effects of the emergence of fossil fuels.
Although renewable energy has positive attitudes for all
humanity, the extent of energy use obtained is not at the intended
level. The financial resources required for consuming energy
investments with their high costs are quite insufficient. Turning
to a variety of financing methods to continue to provide energy to
continue to meet the necessary financing. It has an important
place in the green ties between them.

Green bonds are a new financial investment tool in
sustainable finance. The yield (revenue) from these bonds is
allocated to low-carbon and climate-friendly enclosure (i.e.
"green") financing. Government agencies, municipalities,
baggage and supranational organizations are among the issuers of
green bonds (Flammer, 2020: 95). For this purpose, it is aimed to
reveal the emergence of green veins in the corridor of states in
climate finance and to evaluate the usability of Sovereign Green
Bonds as a new financial instrument for Tulrkiye to continue
greening. In the study, the descriptive analysis method using the
textures obtained based on the theoretical literature evaluation
was used and a theoretical evaluation was made. Firstly, using
green bonds in state economy and its dominance in climate
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ventilation are emphasized. Finally, Sovereign Green Bonds as a
new financial instrument in climate finance were explained and
the usability of Sovereign Green Bonds was evaluated to ensure
Turkiye's greening. In Tlrkiye studies are being carried out by the
Ministry of Treasury and Finance to issue Sovereign Green Bonds
in climate finance. The Treasury made the first green bond
issuance in the international capital markets on April 5, 2023. In
the event of a global fiscal recession, Sovereign Green Bond
could contribute to closing the market-based financing gap for
Turkiye.

2. GOVERNMENT BORROWING AND THE
ROLE OF THE GOVERNMENT IN CLIMATE
FINANCE

The state has undertaken; It makes use of public
expenditures, taxes, borrowing and budget policies in order to
realize the functions of economic stability, fairness in income
distribution and efficiency in resource allocation. In connection
with the services it has undertaken, it is required to limit public
expenditures from time to time. Because today, it is seen that
public revenues cannot meet public expenditures in both
developing and developed countries. The problem of equivalence
between public revenues and public expenditures in countries has
brought up the question of how to provide financing for
expenditures. All countries with public deficits have to choose
between tax revenues, printing money and debt instruments in
financing their budget deficits. In cases where it is not possible to
cut public expenditures, increasing tax revenues may be seen as
the best option. However, this choice of the state is a difficult
option.

The perspective of taxpayers, who are the most important
actors of the taxation process, on tax and tax burden; plays a
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decisive role in obtaining the potential tax revenue of the state.
The potential tax revenue level may not be reached by resorting
to some legal methods such as deterrent penalties and strict
control. At this stage, taxpayer psychology and taxpayer's
perspective on tax come into play. If taxpayers' tax approach
shows a positive picture, it becomes easier for states to collect
taxes (Kurucan and Altingoz Zarph, 2022: 86). If the opposite
situation is encountered, states will have to resort to various
methods such as borrowing. Today, almost all states have
alternatives such as increasing taxes, printing money, borrowing
or reducing expenses to close their public deficits, but it is not
always possible to reduce expenses or increase taxes from these
alternatives due to the economic and social functions of the state,
and printing money is kept in the background due to its
inflationary consequences. For this reason, it is seen as the best
alternative borrowing in modern societies (Eser and Birinci,
2014: 32).

Borrowing is a fiscal policy tool that can provide the
state's intervention in the economy, but it is also a financing tool
used to meet public expenditures. The state borrows money and
similar valuables from persons or institutions, which are financial
resources in and outside the country, with a commitment to pay a
certain additional provision to be paid in a certain term. In order
to meet the government borrowing needs, it borrows from the
market by issuing securities such as treasury bills and government
bonds by spreading it over a short or long term. When classified
according to the maturity of government-issued debt securities;
Long-term debt securities are called bonds and short-term debt
securities are called bonds. Government issuances with a maturity
of less than one year are traded under the name of “Treasury
Bills”. The maturity of the Treasury bill can be 3-6-9 months.
Government bonds, on the other hand, are debt securities with a
maturity longer than one year, issued by the government as a
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variable or fixed interest rate, coupon payment or discounted loan
(Orkunoglu, 2010: 7).

Government bonds are one of the most important tools
used by governments to meet their financing needs. In order to
finance the sudden financing needs of countries, budget deficits
and large infrastructure works, governments borrow by issuing
bonds. Many countries in the world meet their financing needs
through bond instruments from both the national and international
markets. In this context, there are bond types traded in both
national and international markets. Bonds can be up to 2, 5, 10
and 50 years in terms of maturity. In market analysis, it is
evaluated with bond interest as an interest indicator (Yelghi and
Yelghi, 2021: 108).

Generally, debt instruments are seen as an important
source of financing because of the possibility of using tax
revenues and the method of printing money on the society in
countries that are not preferred economically, politically and
politically (Kaya and Cadirci, 2022: 131). The adoption of
various welfare programs around the world has resulted in an
ever-increasing need for public spending over the years due to
natural disasters and financial crises. In Turkiye, there has been a
decrease in tax revenues, especially during the COVID-19
process. With the decreasing tax revenues, the social expenditures
of the state started to increase. Aid such as social assistance and
unemployment advantages were distributed. Along with social
aid activities, increases were observed in transfer expenditures
(Altingoz Zarpli and Goksu, 2021: 184).

In addition to all these reasons, the COVID-19 stimulus
packages and the need to reach the Sustainable Development
Goals by 2030 are putting extra pressure on government
spending. However, the distorting effects of taxation and the
concerns of many emerging and developing countries' economies
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not being able to expand their tax bases limit the increase in
government revenues. In this context, countries have begun to
experience an increasing dependence on debt financing in order
to close the income-expenditure gap. In addition, developing and
developing countries, despite their reservations about the
accumulation of public debt, resort to public debt with the
expectation of stimulating economic growth (Augustine and Rafi,
2023: 1).

There are conflicting views on the effect of public debt on
economic growth in the literature. While classical economists
strongly opposed the accumulation of public debt, Keynesians
supported deficit financing to increase aggregate demand. On the
other hand, a neutral effect was predicted by Ricardo (Augustine
and Rafi, 2023: 1). While the country's borrowing was an
extraordinary financing tool according to classical economic
thought, it has become an ordinary financing tool according to the
modern finance view. As a result of rising expenditures by the
government through borrowing, demand rises and increases
production. Accordingly, as a result of bond issuance, it can also
contribute to economic growth. In this context, there has been an
increase in borrowings from both the domestic and foreign
markets in many countries. However, it has been observed that
there are very rapid increases in economic crises as a result of
increased budget deficits with debt increases, principal and
interest payments of debts that are due. Therefore, borrowing has
an important role in shaping the economic activity of the country
(Yelghi and Yelghi, 2021: 112).

Today, borrowing has an important part in shaping the
economic activity of the country, and the extent to which the debt
is used efficiently, effectively and economically should be shared
with the public in a transparent manner within the framework of
accountability. It has also revealed the need for more financing of
states in order to combat climate change and achieve sustainable
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development goals, which have been on the main agenda of recent
years. Although the theoretical debates on government borrowing
do not agree on a single point, it is important today to consider
the environmental effects of the economic growth provided by the
borrowed debt. Because the main agenda of the 21st century; the
fight against climate change. States are expected to be the main
actors of this struggle with their public policies.

At the 27th Conference of the Parties to the United
Nations Framework Convention on Climate Change (COP 27),
which was held in Sharm EI-Sheikh, Egypt, on 6-18 November
2022, when the increases in methane gas emissions are evaluated
together with the leaks, it is seen that the current emission level is
much higher than the reported emissions and that On the other
hand, it is stated that 52 of 198 countries have not submitted
emission reporting to the United Nations Framework Convention
on Climate Change in the last 10 years. In addition, while
investments in developing countries are at the level of 500 billion
dollars, it has been argued that these countries need 2 trillion
dollars annually until 2030 in the fight against the climate crisis.
Today, the expectation from the states is to provide an economic
growth and development that respects the environment. In
previous conferences and in this most recent conference, there are
commitments of governments to reduce greenhouse gas
emissions and exit from fossil fuel use.

Governments can make direct expenditures as fiscal
policy in order to fulfill their promises in the fight against climate
change. They can also use other financial instruments, including
taxation and market instruments such as carbon markets.
However, it is stated that all these financial instruments may not
be sufficient to fulfill the country commitments expressed as
Nationally Determined Contributions (NDCs) (Millar etal., 2017:
745). For this reason, much stronger measures should be taken to
reduce greenhouse gas emissions compared to the National

97



iktisadi ve idari Bilimlerde Akademik Arastirmalar

Contribution Statements. It is also argued that after 2030
“...compellingly intense and rapid emission reductions” will be
required. Even if it is possible to implement the necessary fiscal
policies, the costs to be encountered in realizing all these may
increase the problems of equality between generations and hinder
the current economic growth. In this context, it is argued that
financing current climate change mitigation actions with debt
may be a fairer solution. Because at least a certain part of debt
payments will be made by taxing future generations, which can
contribute to reducing inequality between generations
(Sartzetakis, 2021: 758).

3. SOVEREIGN GREEN BONDS IN CLIMATE
FINANCE

Renewable technologies are known to generally exhibit
higher fixed upfront costs compared to fossil fuel investments,
especially in developing countries. New technologies are initially
run at a lower production scale and are often expensive in terms
of installation costs. But according to the latest trends, the global
costs of green technology and renewable energy are decreasing
and tend to be cheaper than the cost of fossil fuel posterity. This
price drop is due to economies of scale, endless renewable energy
supply, as well as public policy support aimed at reducing credit
risk for the implementation of these technologies (Braga et al.,
2021: 3).

Financing of climate change mitigation and adaptation
policies has become an important problem in climate
negotiations. Emissions trading schemes and carbon tax policies
are widely discussed as viable climate change mitigation
strategies, where the revenue generated can then be used for
adaptation efforts. In most current models, the burden of
enforcing mitigation and adaptation policies falls on current
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posterities. Because current posterities will have to pay for carbon
reduction, while future posterities will enjoy the benefits for free.
Therefore, in the implementation of the financing of climate
policies, a Pareto improvement strategy for both current and
future posterities should be represented, and burden sharing
should be done between times. Green bonds can provide
sufficient financing for these investments by sharing the cost
between present and future posterities (Braga et al., 2021: 2).

One of the sights for using bonds to finance climate
change mitigation is that at least some of the required investment
must be paid by future posterities so that the current posterities
does not bear the full burden of mitigating climate change. Debt
financing has historically been used to finance large-scale
projects such as infrastructure development, and the repayment of
loans has spanned several posterities. Climate change is by
definition an intergenerational trouble, as greenhouse gases are
long-lived and their effects will be felt long after emissions have
occurred. The issues of intergenerational justice and equity have
been brought up in a number of researchs.

The main focus in the financing of climate change is the
creation of an intergenerational externality and the fact that the
current generation imposes high costs on future posterities.
However, there is another side of the coin at this focal point. It
should be noted that future posterities will reap the benefits of
costly measures undertaken by the present generation to mitigate
climate change. This situation raises a number of interesting
questions that need to be answered: Should the current posterity
choose to slow current growth based on cheap fossil fuel energy,
for example, by imposing heavy carbon taxes, in order to switch
to a low carbon economy that aims to minimize the harms of
climate change to future generations? And if the answer is
affirmative, can the current parochial political system (given that
governments are elected every four years) provide the necessary
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policies? Can we find a way to fairly distribute the costs and
advantages incurred across posterities to mitigate the negative
effects of climate change? (Sartzetakis, 2021: 759-760).

Transitioning to a low-carbon economy requires big
investments in low-carbon and climate-resilient options in critical
sectors such as energy and transportation. According to the
International Energy Agency (IEA), investment in green
infrastructure is projected to increase annually by an estimated
2% of world GDP to achieve decarbonisation fast enough to meet
the Paris Agreement targets. If a significant part of this
investment is financed with public resources, it creates a great
tension between the need for consolidation and the need to
increase investments after the high deficits during the COVID-19
pandemic (Darvas and Wolff, 2022: 3). Although there is
increasing interest from private investors, it will not be enough to
mobilize the necessary amounts from bank loans or private debt
and equity resources. Considering that the largest part of the
required investment is needed for infrastructure projects
characterized by high up-front capital costs that can only be
recovered over a long period of time, it is clear that the use of
bonds will be mandatory in financing these projects.

At this time when a major refurbishment of existing
infrastructure is expected today, the key challenge is to take steps
to ensure that investment capital is reallocated from the high-
carbon options currently in use to the low-carbon options. The
main problem here is; while low-carbon investments may provide
great social benefits over time, they involve higher risks with
lower returns, at least in the early stages of market development.
Low-carbon infrastructure investments required for economies of
scale over time are unlikely to be met by private markets without
public intervention, due to the high costs that must be incurred.
Although banks and corporate finance have been and will
continue to be an important resource, it is clear that they cannot

100



iktisadi ve idari Bilimlerde Akademik Arastirmalar

meet the very high needs and amounts for large investments. As
a result, bond markets can play a very important role in closing
the gap and providing the necessary financing for low-carbon
development (Sartzetakis, 2021: 764).

Green bonds were created as a new debt financing product
designed to promote sustainability and support green initiatives
in the financial sector. Municipalities, government and
international organizations have started using these tools to
accelerate the transition to a climate resilient economy. Despite
the difficulties in the early years, green bonds have made
significant progress over the past few years. Today, large sums of
money are allocated to these funds to finance both promising
green projects with a good social impact (Akhtaruzzaman et al.,
2022: 1).

3.1.Green Bonds

Green bonds are a financial innovation that enables
institutional investors such as pension funds, insurance
companies, mutual funds and government wealth funds to make
sustainable investments. Green bonds are a fixed-income security
in which the issuer commits to use the bond proceeds only for
planet-friendly ‘green’ projects. Green bonds, or green-label
bonds, can be issued as corporate or project-specific bonds. It can
also be given by financial institutions such as banks, non-banking
financial institutions (NBFCs) or microfinance institutions that
aim to provide loans for 'green' projects. This innovative tool
emerges as a potential alternative financing option for 'green'
projects, due to the assurance provided by the issuer regarding the
use of revenues, which are also approved as a result of an
independent agency's reviews (Prakash and Sethi, 2011: 726).

In terms of increasing the liquidity of infrastructure assets,
green bonds can encourage institutional investors to invest more
in sustainable infrastructure. Unlike traditional financial
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instruments, green bonds are also important in that they are
sustainable-oriented and support the Climate Action (Goal 13)
goals, which is among the 17 Social Development Goals of the
United Nations Development Program. Because during the
transition to a more viable and sustainable economy, green
finance may be necessary to promote green nature, low carbon
emissions, energy efficiency and ecological sustainability
friendly practices. Green bonds can facilitate sustainability in a
number of ways. These reveal the need for greater transparency
regarding the financing of unsustainable economic activities, as
well as reducing investors' concerns about climate policy and
risks posed by unsustainable business practices (Akhtaruzzaman
et al., 2022: 2). Today, there are four different types of green
bonds: Standard Green Themed Bonds, Green Income Bonds,
Green Project Bonds, Green Asset Backed Securities and
Mortgage-Covered Bonds (ICMA, 2021: 9).

Table 1. Green Bond Types

Standard Green
Use of Proceeds
Bond

It includes liabilities with similar characteristics as
standard bonds.

It is the type of bond where the risks in the bond are

Green Revenue tied to the mortgaged cash flows and the proceeds are

Bond - .

used to sustain green projects.
Green Project Bonds containing one or more green projects in which
Bond investors directly bear the risk of the project.

Bonds backed by securities, such as asset-backed
securities, secured by green projects, whose
repayment depends on the cash flow from the assets.

Source: Simsek and Tunali, 2022: 27.

Secured Green
Bond

In addition to the classification in the table above, green
bonds also differ in terms of the source from which they are
provided. Green bonds can be issued by private companies,
municipalities, government agencies and supranational
institutions. In this context, green bonds will increase financing
for 'green’ projects by consolidating capital from multiple
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channels such as government, private sector and bilateral or
multilateral institutional investors. Green bonds can be issued to
finance ‘green’ projects of any organization aiming to transition to
a low carbon model. For example, if an automaker wants to
expand its production into electric vehicles, capital can be raised
through a green bond backed by the low-carbon portion of its
assets (Prakash and Sethi, 2011: 726).

The first green bond was issued by the European
Investment Bank (EIB) in 2007 to finance renewable energy and
energy efficiency projects. Since then, green bonds have become
increasingly popular. Although the total issuance of green bonds
was below 1 billion dollars in 2008, it increased to 143 billion
dollars in 2018 (Flammer, 2020: 95). Despite all this upward
momentum, the market scale of the green bond market is still
small. As of September 2020, the total amount of green bonds
outstanding is 996 billion dollars, which constitutes only 0.4% of
the international bond market. Although still in its infancy, the
green bond market is growing rapidly with the increase in active
issuers (Doronzo etal., 2021: 7). Itis expected to grow even more.
The total market value of green bonds reached $1.1 trillion at the
end of the third quarter of 2021. Green bond issuance has
increased significantly since 2007, when the European Union first
issued green bonds. Poland was the first country to issue
“Sovereign Green Bonds” in December 2016, followed by France
in January 2017. Fannie Mae, one of the government agencies of
the United States of America (USA), issued $24.9 billion in green
mortgage-backed securities in 2017. In June 2017, Malaysia
launched the world's first green Islamic bond, the “Green
Sukuk®”, to finance climate resilient growth (Tang and Zhang,

3 Green sukuk, which appeals to investors who want to invest within the scope of
Islamic finance, is a very different type of financial product in terms of its structure,
although it has similarities with green bonds issued to combat climate change by
financing sustainable and green-themed projects in accordance with green standards
such as green bonds.
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2020: 3). Since the first Sovereign Green Bond issuance by the
Polish Government in 2016, the government green bond market
has been growing rapidly worldwide (Dell'Atti, Di Tommaso and
Pacelli, 2022: 505).

In the 2021 report published by the Climate Bond
Initiative (CBI), it was estimated that the annual green bond
investment would reach $1 trillion by 2023 (Baretto, 2021).
Although there is a decline in environmental, social and
governance-themed borrowing activities in 2023 with the effect
of tightening in credit conditions after bank bankruptcies in the
USA and Europe, in the Financial Stability Report published by
the Central Bank of the Republic of Turkiye in May 2023, as of
the first quarter of 2023, sustainability has been determined. It has
been stated that the amount of themed bonds and loans has
increased to approximately 5.1 trillion dollars and this rate
corresponds to approximately 5.5 percent of the total financing
on a global basis (CBRT, 2023: 5). Although the green bond
market lost momentum due to increased financing costs as a result
of the tightening monetary policy implementations since the
second half of 2022, it exceeded expectations.

3.2.Sovereign Green Bonds

According to the Sixth Evaluation Report (2022) of the
Intergovernmental Panel on Climate Change's (IPCC%), an
agency of the United Nations, they made recommendations to
policy makers regarding the coming years with their predictions
about global warming and climate hazards. According to the
report, urgent actions are needed to limit global warming and
reduce the risks to ecosystem and people with sudden climate
changes. Significant investments are required to mitigate climate

4 The IPCC produces comprehensive Assessment Reports on the state of scientific,
technical and socio-economic information on climate change, its impacts and future
risks, and options for reducing the rate at which climate change is occurring.
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change. The report highlights the need to increase resources to
address climate change in both developed and developing
countries over the coming years. In this context, financial
instruments such as green bonds can play a major role in paving
the way for investment in green projects (Azhgaliyeva and
Kapsalyamova, 2023: 1). The International Capital Market
Association (ICMA) defines green bonds as a type of bond in
which the proceeds or an equivalent amount will be used, in
whole or in part, to finance or refinance new and/or existing
eligible green projects.

A green bond is a fixed income security used to finance
eco-sustainable projects with environmental advantages. It is an
explicit commitment that the issuer uses the collected funds only
to finance or refinance green projects (Doronzo, Siracusa and
Antonelli, 2021: 7). With this commitment, green bonds are also
important in that they make it possible to finance the transition to
a low-carbon economy and spread the cost of tackling climate
change to many generations. Bond instruments are fixed-income
securities that provide investors with fixed interest payments until
maturity, depending on the type of loan terms, in addition to the
principal amount invested in an institution or project. Just like
conventional bonds, investors lend their money to the
government. In turn, green bonds provide investors with fixed
interest and returns. Green bonds are more attractive to investors
for two main reasons;

* Investors and society as a whole have become more
conscious of the environmental impact of their investment
choices. In this context, the demand for investment
alternatives that not only provide high financial returns but
also provide positive environmental results has increased.

» Institutional investors started to prefer to include green
bonds in their investment portfolios in order to raise their
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Environmental, Social and Governance (ESG) ratings
(Yucel, 2023).

The formation process of green bonds dates back to 2007
with the first issuances from supranational institutions. However,
the market has actually sprouted after the launch of ICMA's
“Green Bond Principles®” in 2014. Summarized the Green Bond
Principles by ICMA (2021). The Principles are a combination of
voluntary frameworks created with a mission and vision to
support the role of global debt capital markets in financing
environmental and social sustainability development. In addition,
these principles promote market integrity by outlining best
practices for bond issuances that serve social and/or
environmental  purposes, with global guidelines and
recommendations that support transparency and disclosure. In
this context, the “Green Bond Principles” have been established
taking into account the ongoing developments in understanding
of environmental phenomena and consequences, by seeking the
opinions of other parties and current opinions. In addition, these
principles provide complementary definitions, standards and
taxonomies used to determine the environmental sustainability of
projects where necessary, providing high-level categories for
appropriate  “Green Projects”. There are four important
requirements (components to be done) for compliance with these
principles of ICMA (ICMA, 2021: 1-3):

Table 2. The Four Core Components for Alignment With the
Green Bond Principles Are

Green bond proceeds are differentiated from other
bonds only by investing in green projects such as
climate change mitigation (prevention) and
adaptation and conservation of natural resources.

1. Use of
Proceeds
(Use of revenues)

5 Green Bond Principles; The Social Bond Principles are published under the
Sustainable Bond Guidelines and the Sustainability-Linked Bond Principles and
Principles.
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2. Process for The environmental sustainability objectives of the
Project appropriate  Green Project should be clearly
Evaluation and communicated to investors by the issuer. In addition,
Selection in this process, it is recommended to conduct an
(Project evaluation | examination by external expert organizations in order
and selection) to make the project evaluation credible.

It is important to monitor the proceeds of the green
3. Management bonds from the moment they are received to the

of Proceeds realization of the project, as they must be used for
(Management of specific purposes. Project revenues and returns of
revenues) investors are subject to tracking and monitoring to

ensure full transparency.

Through reporting, issuers should have up-to-date
information on projects financed using revenues from
green bonds and their expected environmental
impacts. To ensure transparency, all project
parameters should be reported annually in an
accurate, complete and standardized manner.

4. Reporting

Source: Azhgaliyeva and Kapsalyamova, 2023: 1.

In addition to the four main components above, ICMA
(2021: 4-5) does not limit the appropriate “Green Project”
categories to a list, but categorizes them as follows: renewable
energy, energy efficiency, pollution prevention and control,
living natural resources and environmental use of land use.
sustainable management, conservation of terrestrial and aquatic
biodiversity, clean transportation, sustainable water and
wastewater management, adaptation to climate change, products
adapted to the circular economy, production technologies and
processes and/or certified eco-efficient products and green
buildings. For example, within the scope of energy efficiency;
new and renovated buildings, energy storage, central heating,
smart grids, devices and products can be included in the project.
In this context, green bonds are debt instruments in which the
issuer explicitly commits to use the proceeds to finance
alternative energy, including research and development support
to overcome technological challenges, increase energy efficiency,
increase water efficiency and sustainability, and reduce waste and
pollution control (Alharbi et al. , 2023: 4).
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The decision to focus on government green bonds is based
on several reasons: First, governments are exposed to
environmental risks both by directly dealing with the
consequences of natural disasters and indirectly by providing
incentives for green and renewable energy. Governments have
started to deal with environmental risks by issuing green bonds.
In 2018, there was a significant increase in countries' green bond
issuance as an important sign in the fight against environmental
problems. In addition, the impact of climate change on the world
economy is still at the top of the agenda around the world. In this
context, the possibility of having green financial instruments
promoted by sovereign institutions may be the right incentives for
other organizations such as financial institutions and companies
to invest and promote green productive capital. Therefore,
examining incentives by countries in response to the growing
awareness of the impact of climate change on the world economy
can help governments and regulators promote green finance by
allowing climate-related risks to be mitigated (Dell'Atti et al.,
2022: 506).

3.3.Differences Differentiating Sovereign Green Bonds
from Other Government Bonds

Green bonds refer to debt securities issued to increase the
capital allocated for green projects. However, this definition
varies depending on what constitutes green projects. For example,
the Green Bond Principles, established in 2014 and maintained
by ICMA, set out the guidelines and categories of green projects
(ICMA, 2021). The Climate Bonds Standards, built on the Green
Bond Principles by the Climate Bonds Initiative (CBI), provide
an industry-specific definition of "green™ and are used by the CBI
for certification of green bonds (Sakai et al., 2022: 2).

Green bond funds allow individual investors to bring an
environmental advantage to their bond investments. They are
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intended to have a positive environmental advantages, such as
preventing pollution. Unlike a conventional bond, Sovereign
Green Bonds are only used to finance projects with environmental
advantages. Proceeds from green bonds must be certified by third
parties who must verify that they finance projects that provide
environmental advantages. Therefore, for first-time green bond
issuers, the process of issuing green bonds can be cumbersome
with administrative and compliance costs (Ballouk et al., 2023:
2). This may cost more than current or standard government
bonds. However, when considering the environmental advantages
to be obtained in the long term, it should not be forgotten that it
creates a positive externality.

One of the arguments for using bonds to finance climate
change mitigation is that at least some of the required investment
must be paid by future posterities so that the current posterity does
not bear the full burden of mitigating climate change. Debt
financing has historically been used to finance large-scale
projects such as infrastructure, and the repayment of loans has
spanned several posterities. Climate change is by definition an
intergenerational problem, as greenhouse gases are long-lived
and their effects will be felt long after emissions have occurred.
The issues of intergenerational justice and equity have been
brought up in a number of studies. It mainly focuses on the fact
that climate change creates an intergenerational externality and
the current posterity imposes high costs on future posterities
(Maltais and Nykvist, 2020: 1). The necessity of obtaining
external evaluation services from internationally accredited
institutions before and after the issuance of green debt
instruments creates a cost increase compared to standard
government bonds, but also causes the bond issuance process to
be prolonged.

In traditional capital markets, environmentally focused
bonds have been used in recent years is gaining importance.
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Green proceeds from its bonds are pre-empted for low-carbon
development export to support some projects that meet the
specified criteria is being done. These bonds are very well
received by environmentally conscious investors. Transparency
is very important for Sovereign Green Bonds. Which of the
eligible green projects category of the project to be financed in a
transparent manner to the investor by determining environmental
sustainability targets should be explained. The inclusion of an
external observer in the project evaluation and selection process
makes the process more contributes to its transparency.

4. GREEN BOND MARKET AND SOVEREIGN
GREEN BOND IN TURKIYE

Within the scope of the transition planning to a low-
carbon economy, according to the European Union's growth
strategy called the European Green Consensus, it is aimed that
Europe will become the world's first carbon-neutral continent by
zeroing net greenhouse gas emissions by 2050. Within the scope
of the European Green Agreement, the main industry, trade and
financing fields, public institutions and T.R. Studies are carried
out to manage transition risks under the coordination of the
Ministry of Commerce (CBRT, 2021: 15).

In 2021, the Ministry of Commerce published the Green
Deal Action Plan, which is a roadmap for the development of
sustainable finance. The Presidency's Strategy and Budget
Department and the Ministry of Treasury and Finance announced
the Economic Reform Action Plan, whose main objective is to
promote green finance activities. One of the most important
developments of 2021 is the establishment of the Financial
Sustainability Working Group, which includes the Banking
Regulation and Supervision Agency (BRSA), CBRT and
Commercial banks, under the leadership of the Ministry of
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Treasury and Finance. In the same year, the Green Debt
Instrument and Lease Certificate Guide was published in order to
set a standard for green debt instruments, which obliges external
evaluation services to be obtained from internationally accredited
institutions before and after the issuance of green debt
instruments.

The firsts regarding the green bond issuance in Turkiye's
sustainable finance journey are listed below;

v Development and Industry Bank of Turkiye became the

first Turkish bank to issue green and sustainable bonds
worth 300 million dollars in international markets in 2016.

Garanti BBVA's 5-year maturity and $50 million new
generation green bond issuance is the first transaction to
be made in Turkiye.

The first green public offering was offered to the public in
2021 by Galata Wind Enerji A.S. under the leadership of
Garanti BBWA Yatirim.

Arcelik became the first real sector actor in Turkiye to
issue green bonds with 350 million Euros (Simsek and
Tunali, 2022: 37).

In the Financial Stability Report published by the CBRT in
May 2021, with the Public Disclosure Platform (PDP) disclosures
and data obtained from commercial banks, the mentioned bond
issuance dates, amounts and maturity are given in the table below.

Table 3. Sustainability and Environmental Bond Issues in the

Banking Sector in Turkiye

Issue date Amount Maturity | Typies

18.05.2016 300 % 5 year Environmental Bonds
28.03.2017 300 % 10 year Sustainability-Linked Bond
30.06.2017 150 5 year Environmental Bonds
21.08.2019 50 $ 10 year Environmental Bonds
20.12.2019 50 $ 5 year Environmental Bonds
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21.01.2020 50 $ 5 year Environmental Bonds
05.08.2020 50 $ 5 year Environmental Bonds
08.12.2020 750 $ 5 year Sustainability Bond
14.01.2021 350% 5 year Sustainability Bond
28.01.2021 600$ 5 year Sustainability Bond

Source: Central Bank of the Republic of Turkiye May 2021 Financial Stability
Report.

In the Financial Stability Report published by the CBRT
in May 2021; Environmental bonds are defined as bonds issued
to finance investments that advantage the environment in areas
such as infrastructure, energy and transportation. In addition, it is
seen in the report that the amount of environmental/sustainable
bonds issued by the banking sector has gradually increased and
reached a total of USD 2.7 billion since 2016 (CBRT, 2021: 16).
As a reflection of climate change, which quickly settled on the
global financial agenda with the onset of the COVID-19
pandemic, environmental financing activities accelerated.
Environmental-friendly bond issuances, which have been
increasing rapidly as of 2020, decrease due to increasing interest
rates and market volatility, as well as the energy problems created
by the Russia-Ukraine conflict for Europe, similar to other bond
issuances. Similar evaluations were included in the Financial
Stability Report published by the CBRT in November 2022, and
it was stated that the Russia-Ukraine conflict increased energy
supply problems and caused a decrease in environmental
financing activities for climate change (CBRT, 2022: 7). In the
last Financial Stability Report published in May 2023, it was
emphasized that the sustainability-themed bond issuance and
bank loans, which increased rapidly under the leadership of
developed countries with the COVID-19 epidemic, recorded
significant growth, but the green bond market lost momentum due
to increased financing costs as a result of tightening monetary
policy implementations.
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4.1.Sovereign Green Bond Studies in Turkiye

While the French government was the first state to
announce that it would issue green bonds by including green
bonds in its budget in fiscal 2017, Poland was the first country to
issue green bonds in order to increase its renewable energy
production capacity and use it in clean transportation
technologies. In Turkiye, the green bond issuance was made for
the first time in 2016 by the Turkish Industrial and Development
Bank. The Industrial and Development Bank of Turkiye, under
the coordination of seven banks, issued green bonds with a
maturity of five years and amounting to 300 million dollars
abroad (Kandir and Yakar, 2017: 87-88).

In Tarkiye, in parallel with the developments in the world,
towards sustainable development and green transformation.
policies are developed and implemented. On November 12, 2021,
the “Sustainable Finance Framework Document” was prepared
and shared with the public by the Ministry of Treasury and
Finance, which will form the basis for borrowing transactions that
can be carried out in the international “ESG (Environmental,
Social and Governance) bond market. This framework document
is intended to be used in green, social or sustainable bond or lease
certificate type borrowing transactions to be carried out by the
Ministry in international capital markets. It also confirms that the
prepared framework document is reliable, effective and in line
with ICMA 2021 Sustainability Bond Principles, ICMA 2021
Green Bond Principles, ICMA 2021 Social Bond Principles, Loan
Market Association-LMA 2021 Green Credit Principles and
LMA 2021 Social Credit Principles. The “Second-Party Opinion”
document, which has been approved, was obtained from the
international evaluation company Sustainalytics.

In the 2022-2024 Medium Term Program, it was stated
that within the scope of green transformation policies, green bond
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and sukuk issuances will be encouraged by preparing a guide in
line with international standards in order to finance
environmentally sensitive investments. In this context, in order to
collect financial resources needed by new business ideas and
venture companies in 2022, the procedures and principles
regarding debt-based crowdfunding were determined and the
crowdfunding legislation was combined in a single Communiqueé.
In addition, the Green Debt Instrument, Sustainable Debt
Instrument, Green Lease Certificate and Sustainable Lease
Certificate Guide were published with the aim of carrying out the
issuance of green and sustainable debt instruments in compliance
with the best practices and standards in international financial
markets (Strategy and Budget Department, 2022: 13).

One of the main objectives of the 2023-2025 Medium-
Term Program, which has been prepared recently by the Strategy
and Budget Presidency, is that green transformation will be given
importance in all areas of the economy and in all sectors during
the program, taking into account the multifaceted effects of
climate change in the environmental, social and economic fields
and within the framework of development priorities. Strategy and
Budget Presidency, 2022: 15). The issuance, which will start at
the end of January 2023 for the first time by the Ministry of
Treasury and Finance, is planned to be made in the first quarter
of 2023. On April 5, 2023, the Ministry of Treasury and Finance
carried out the first green bond issuance in the international
capital markets.

Within the framework of the 2023 foreign financing
program, Bank of America, ING, J.P. on April 5, 2023 for a green
bond issuance with a maturity of 2030 in USD. Authorized by
Morgan and Standard Chartered. The said issue was concluded
on the same day and the issue amount was 2.5 billion Dollars.
This bond is the Treasury's first ESG bond issued in international
capital markets.
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Table 4. Bond Issues in International Capital Markets in 2023

Return
Currency Coupon Price to
Issue date Amount | Due Date | Rate o
type %) (%) Investor
(%)
19.01.2023 | YSP 2,75 10.01.2033 | 9,375 | 97,638 | 9,750
Dolar Billion
14.03.2023 | YSP 2,25 14.03.2029 | 9,375 | 99,438 | 9,500
Dolar Billion
13.04.2023 | YSP 2,50 13.07.2030 | 9.125 | 99,117 | 9.300
Dolar Billion

Source: Ministry of Treasury and Finance April 2023 Press Release.

According to the data shared with the public by the
Ministry of Treasury and Finance as of April 6, 2023, the coupon
rate of the green bond, which will expire on July 13, 2030, is
9.125% and the return rate to the investor is 9.30%. It was shared
with the public by the Ministry of Treasury and Finance that the
demand for the issuance was received by approximately 200
investors and more than 3 times the issuance amount. In addition,
it was stated that 31% of the bond investors are from the UK, 19%
from Turkiye, 18% from the USA, 16% from the Middle East,
15% from Other Europe and 1% from other countries. As seen in
Table 4, the cost incurred by the treasury in the auctions in
January and March 2023 is 9.375%, while the interest cost of the
green bond is 9.125%. In this context, it is seen that the Treasury
incurs less costs and has more inflows into its coffers compared
to the government bond issuances carried out in January and
March 2023.

5. CONCLUSION AND EVALUATIONS

As the world population continues to increase and global
warming increases with climate change, environmental protection
policies are required to leave a livable world to future generations
due to the decreasing natural resources against all these increases.
Governments are trying to fulfill the promises of the Paris Climate
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Agreement by using fiscal policy instruments, including direct
expenditures as well as market instruments such as taxation and
carbon markets. However, it has been discussed in the recent
literature that these fiscal policy tools may not be sufficient to
fulfill the commitments of the Agreement, and most importantly,
that much stronger steps should be taken compared to the
Agreement to which it is a party. In addition, the costs of financial
instruments such as financial incentives or carbon tax carry the
risk of hindering current economic growth by increasing the
problems of equality between generations. Traditional (general)
bonds can be used to support any legal project, but proceeds from
green bonds can only be used to support initiatives that mitigate
climate change, conserve natural resources or preserve
biodiversity. In this respect, it is important for states to use green
bonds in climate finance, which has long-term consequences.

Government debt financing has historically been used to
finance large-scale projects such as infrastructure, and the
repayment of loans has spanned several generations. One of the
main arguments for using bonds to finance climate change
mitigation is; that at least some of the necessary investment must
be paid for by future generations so that the present generation
does not bear the full burden of mitigating climate change. In this
respect, it is important for states to use green bonds in climate
finance, which has long-term consequences. The market size of
the green bond market is still small, but it is developing rapidly.
Poland was the first country to issue “Sovereign Green Bonds™ in
December 2016, followed by France in January 2017. The use of
Sovereign Green Bonds in climate finance plays an important role
in eliminating the financing deficiency of the states.

In Turkiye, which became a party by signing the Paris
Climate Agreement in 2021, studies are being carried out by the
Ministry of Treasury and Finance to issue Sovereign Green Bonds
in climate finance. In the 2022-2024 Medium Term Program, it
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was stated that within the scope of green transformation policies,
green bond and sukuk issuances will be encouraged by preparing
a guide in line with international standards in order to finance
environmentally sensitive investments. The issuance, which will
start at the end of January 2023 for the first time by the Ministry
of Treasury and Finance, is planned to be made in the first quarter
of 2023. The financing provided through the green bond issuance
is aimed to be used for the financing/refinancing of green projects
that meet the eligibility criteria.

The Ministry of Treasury and Finance carried out the first
green bond issuance in the international capital markets on April
5, 2023. As a developing country, Tlrkiye's treasury has incurred
less costs with Sovereign Green Bonds compared to traditional
government bonds, and more money has been entered into its
coffers. In the global recession environment, Sovereign Green
Bonds can contribute to addressing the market-based financing
gap for Tirkiye. These environmental protection policies are also
very important in terms of ensuring a sustainable growth in
Turkiye. It is a very new financial system that has started to
develop in the world in recent years and is also quite new for
Turkiye. In order to take advantage of the opportunities offered
by the Sovereign Green Bonds, which are the product, for
Turkiye, a successful first export was realized by taking the
necessary steps. In the next process, first of all, standardization
for green projects, reporting, increasing the green project capacity
of public institutions and increasing green finance awareness and
literacy issues such as these can be highlighted in this context.

REFERENCES

Akhtaruzzaman, M., Banerjee, A. K., Ghardallou, W., & Umar,
Z.(2022). Is greenness an optimal hedge for sectoral stock
indices?. Economic Modelling, 117, 106030.

117



iktisadi ve idari Bilimlerde Akademik Arastirmalar

Alharbi, S. S., Al Mamun, M., Boubaker, S., & Rizvi, S. K. A.
(2023). Green finance and renewable energy: A
worldwide evidence. Energy Economics, 106499.

Altingoz Zarpl, S. & Goksu, E. M (2021). Covid-19 Sirecinin
Kamu Harcamalarina Yansimasli, Polat, O. (ed), Sosyal
Bilimler Alaninda Teori, Uygulama, Tarihsel ve Giincel
Tartismalar, 171-186.

Augustine, B., & Rafi, O. M. (2023). Public debt-economic
growth nexus in emerging and developing economies:
Exploring nonlinearity. Finance Research Letters, 52,
103540.

Azhgaliyeva, D., & Kapsalyamova, Z. (2023). Policy support in
promoting green bonds in Asia: empirical evidence.
Climate Policy, 1-16.

Ballouk, H., Mefteh-Wali, S., Tabbah, G., & Jabeur, S. B. (2023).
Institutional Investors and Public Authority Ownership
Impact on Green Bonds Issue: Evidence from France.
Journal of Innovation Economics Management, 1130-23.

Baretto, C. (2021). Climate bonds initiative. Date of access:
3.2.2023. https://www.unepfi.org/wordpress/wp-
content/uploads/2020/06/Carolina-Barreto-
Representante-de-Climate-Bonds-Initiative-CBI.pdf

Braga, J. P., Semmler, W., & Grass, D. (2021). De-risking of
green investments through a green bond market—Empirics
and a dynamic model. Journal of Economic Dynamics and
Control, 131, 104201.

Central Bank of the Republic of Tirkiye (CBRT) (2021).
Financial Stability Report (No: 32). Access address:
https://www.tcmb.gov.tr/wps/wcm/connect/82b86baf-
0lad-4ebl-
a01d2210c21fa37d/F%C4%B0R32_TAM+MET%C4%

118



iktisadi ve idari Bilimlerde Akademik Arastirmalar

BON.pdf?MOD=AJPERES&CACHEID=ROOTWORK
SPACES82b86baf-01ad-4eb1-a01d-2210c21fa37d-
nGacPVvD

Central Bank of the Republic of Turkiye (CBRT) (2022).
Financial Stability Report (No: 34). Access address:
https://www.tcmb.gov.tr/wps/wecm/connect/994eeect-
2a8d-48Dbc-
91b681450a2866€6/1. Tam+Metin.pdf?MOD=AJPERES
&CACHEID=ROOTWORKSPACE994eeecf-2a8d-
48bc-91b6-81450a2866€6-01dp8SF

Central Bank of the Republic of Turkiye (CBRT) (2023).
Financial Stability Report (No: 36).
https://www.tcmb.gov.tr/wps/wcm/connect/577172b0-
7dc5-4c4e-9d67-
2162d64babdcd7/1. Tam+Metin.pdf?MOD=AJPERES&
CACHEID=ROOTWORKSPACE-577172b0-7dc5-
4c4e-9d67-62d64babdcd7-owINdzV

Darvas, Z., & Wolff, G. B. (2022). A Green Fiscal Pact for the
EU: increasing climate investments while consolidating
budgets. Climate Policy, 1-9.

Dell'Atti, S., Di Tommaso, C., & Pacelli, V. (2022). Sovereign
green bond and country value and risk: Evidence from
European Union countries. Journal of International
Financial Management & Accounting, 33(3), 505-521.

Demir, A. (2022). Paris Anlasmasi ve 26. Taraflar Konferansi
(COP 26)’nda Turkiye Degerlendirmesi: Yukumlulukler
ve Sorumluluklar. Biyolojik Cesitlilik ve Koruma, 15(2),
162-170.

Doronzo, R., Siracusa, V., & Antonelli, S. (2021). Green bonds:
The sovereign issuers’ perspective. Bank of Italy Markets,
Infrastructures, Payment Systems Working Paper, (3).

119



iktisadi ve idari Bilimlerde Akademik Arastirmalar

Eser, L. Y. & Birinci, N. (2014). i¢ ve Dis Bor¢ Tercihini
Etkileyen Faktorler. Uluslararasi Yonetim iktisat ve
Isletme Dergisi, 10 (23), 31-52.

Ministry of Treasury and Finance (2023). Press Release,
https://ms.hmb.gov.tr/uploads/2023/04/20230406_Basin-
Duyurusu-1.pdf Date of access: 12.06.2023.

Flammer, C. (2020). Green bonds: effectiveness and implications
for public policy. Environmental and Energy Policy and
the Economy, 1(1), 95-128.

ICMA (2021). Green bond principles: Voluntary process guide
for green Dbond issuance, Access Address:
https://www.icmagroup.org/assets/documents/Regulatory
/GreenBonds/Translations/2021/Turkish-GBP-
2021.pdf?vid=2 Date of access: 12.06.2023.

Kandir, S. Y., & Yakar, S. (2017). Yenilenebilir enerji yatirimlari
icin yeni bir finansal arag: Yesil tahviller. Maliye dergisi,
172, 85-110.

Kaya, L. & Cadirci, C. (2022). Kamu i¢ Borg Stoku ve Ekonomik
Biyiime iligkisi: Turkiye icin Nedensellik Analizi.
Ekonomi Maliye isletme Dergisi, 5(1), 130-139.

Kurucan, H. & Altingoz Zarpl, S. (2022). Objektif Vergi YUk
ve Algilanan Vergi Yuki iliskisi: Trabzon ili Ornegi,
Anadolu Strateji Dergisi, 4(2), 85-98.

Maltais, A., & Nykvist, B. (2020). Understanding the role of
green bonds in advancing sustainability. Journal of
sustainable finance & investment, 1-20.

Millar, R. J., Fuglestvedt, J. S., Friedlingstein, P., Rogelj, J.,
Grubb, M. J., Matthews, H. D., ...& Allen, M. R. (2017).
Emission budgets and pathways consistent with limiting
warming to 1.5 C. Nature Geoscience, 10(10), 741-747.

120



iktisadi ve idari Bilimlerde Akademik Arastirmalar

Orkunoglu, I. F. (2010). Hazine Bonosu ve Devlet Tahvillerinin
Vergilendirilmesi. Gindem, Ocak, 7-12.

Prakash, N., & Sethi, M. (2021). Green bonds driving sustainable
transition in Asian economies: The case of India. The
Journal of Asian Finance, Economics and Business, 8(1),
723-732.

Sakai, A., Roch, F., Wiriadinata, U., & Fu, C. (2022). Sovereign
Climate Debt Instruments: An Overview of the Green and
Catastrophe Bond Markets. Staff Climate Notes, 2022
(004).

Sartzetakis, E. S. (2021). Green bonds as an instrument to finance
low carbon transition. Economic Change and
Restructuring, 54(3), 755-779.

Strategy and Budget Department, (2022). 2023-2025 Medium
Term Program, https://www.sbb.gov.tr/wp-
content/uploads/2022/09/Orta-Vadeli-Program-2023-
2025.pdf (Date of access: 18.02.2023).

Simsek, O., & Tunali, H. (2022). Yesil Finansman
Uygulamalarinin - Surdirilebilir Kalkinma Uzerindeki
Rold: Turkiye Projeksiyonu. Ekonomi ve Finansal
Arastirmalar Dergisi, 4 (1), 16-45.

Tang, D. Y., & Zhang, Y. (2020). Do shareholders benefit from
green bonds?. Journal of Corporate Finance, 61, 101427.

Yelghi, A. & Yelghi, A. (2021). Turkiye Devlet Tahvil
Piyasasinin Ekonomik Biyiime Uzerindeki Etkisi. Dogus
Universitesi Dergisi, 22 (2), 107-120.

Yucel, O. (2023). Use of Green Bonds to Promote Green Projects.
In Handbook of Research on Promoting Sustainable
Public Transportation Strategies in Urban Environments
(pp. 141-163). IGI Global.

121


https://www.sbb.gov.tr/wp-content/uploads/2022/09/Orta-Vadeli-Program-2023-2025.pdf
https://www.sbb.gov.tr/wp-content/uploads/2022/09/Orta-Vadeli-Program-2023-2025.pdf
https://www.sbb.gov.tr/wp-content/uploads/2022/09/Orta-Vadeli-Program-2023-2025.pdf

iktisadi ve idari Bilimlerde Akademik Arastirmalar

122



BASARILI INOVASYON UYGULAMALARI
ICIN ITiCi MEKANIZMALAR

Celal YILMAZ!

1. GIRIS

Gliniimiiziin hizla degisen ve son derece rekabetci is
diinyasinda yenilik¢iligin 6nemi ne kadar vurgulansa azdir.
Yasanan gelismeler sonucunda yenilikgilik (inovasyon); basarilt
ve gelisen isletmeleri, degisimlere adapte olmaya c¢alisan
isletmelerden ayiran ¢ok 6nemli bir faktor haline gelmistir (Sati
ve Isik, 2011). Bu dinamik ortamda ilgili ve rekabetci
kalabilmek i¢in isletmeler, miisteri ihtiyaglarin1 karsilamak,
degisen pazar dinamiklerine uyum saglamak ve islevsel
verimliliklerini artirmak igin siirekli olarak yeni ve yaratici
yaklasimlar aramalidirlar (Alvarez-Garcia, Gonzalez-Vazquez,
Del Rio-Rama ve Duran-Sanchez, 2019). Bununla birlikte,
basarili yenilik¢iligin gerceklestirilmesi yalnizca parlak fikirlere
dayanmakla veya en son teknolojilerden yararlanmakla miimkiin
degildir. Bununla birlikte, etkili yonetim uygulamalari,
yenilik¢iligi  beslemek ve gelistirmek icin esit derecede
onemlidir (Higgins, 1995). Yenilik¢ilik ve yoOnetimsel
uzmanhigin kesistigi noktada isletmeler potansiyellerini tam
olarak ortaya ¢ikartabilir ve pazarda siirdiiriilebilir bir avantaj
saglayabilirler. Bu baglamda, bu boliim isletmelerde yenilikgilik
ve yonetsel avantajlar arasindaki ¢ok yonll iliskiyi incelemek
amaciyla kaleme almmisti. Boliim kapsaminda, yenilik¢i
diislinme sanatinin yetenekli yoneticiler tarafindan nasil

! Dr, Nevsehir Haci Bektas Veli Universitesi, Yabanci Diller Yiiksekokulu,
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yonlendirilebilecegi, beslenebilecegi ve stratejik  olarak
yonlendirilebilecegi tartisilmaktadir. Bunu yaparken, yonetsel
miikkemmelligin yenilik¢ilik girisimleri icin bir katalizér gérevi
gorerek onlar1 basarili bir sekilde gerceklestirmeye dogru iten
cok yonlii yollar1 aydinlatilmaktadir. Her seyden once etkili
yonetim, yenilik¢iligi sadece tesvik etmekle kalmayip ayni
zamanda kutlayan bir kurum Kkiiltiirinii sekillendirmek gibi
onemli bir sorumlulugu istlenir (Ahmed, 1998; Hogan ve
Coote, 2014).

Yoneticiler, c¢alisanlarin fikirlerini paylasma, yeni
yaklasimlar deneme ve hesaplanmis riskler alma konusunda
kendilerini gii¢lii hissettikleri bir ortam yaratarak tiim Orgute yon
verirler. Acik iletisim, destekleyici liderlik ve degisimi
kucaklama istegi sayesinde yoneticiler, yenilik¢iligin sadece
hayatta kalmakla kalmayip gelistigi bir atmosferi tesvik ederler.
Dahasi, yonetsel beceriler yenilik¢ilik i¢in stratejik firsatlarin
belirlenmesinde onemli bir rol oynar (Newell, Scarbrough ve
Swan, 2009). Yoneticiler pazar trendlerine, rakiplerin
faaliyetlerine ve yeni teknolojilere karsit duyarli kalarak,
yenilik¢iligin  en Onemli etkiyi yaratabilecegi alanlar
belirleyebilirler. Daha sonra, ister finansal, ister insani veya
teknolojik olsun, kaynaklari bu yenilik¢i cabalar1 etkin bir
sekilde destekleyecek sekilde tahsis edebilirler.

Etkili yonetim uygulamalar1 yenilik¢i projelerin
yiriitiilmesi ve uygulanmasinda da vazgeg¢ilmezdir. Yoneticiler,
ulagilabilir hedefler belirlemek, proje zaman c¢izelgelerini
tanimlamak ve ekiplerin sorumluluklarin1 yerine getirmek igin
gerekli kaynaklara ve destege sahip olmalarini saglamakla
gorevlidirler. Zorluklarin tistesinden gelme, kritik kararlar alma
ve stratejileri gerektigi gibi uyarlama konusunda yoneticiler,
yenilik¢ilik girisimlerinin ivmesini korumada ¢ok énemli bir rol
oynarlar.
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Konuyu bir bagka boyutu ile ele aldigimizda, yonetim
becerisi yenilik¢ilik siireci boyunca risk degerlendirme ve
azaltmada hayati bir rol {istlenir. Yenilik¢ilik dogasi geregi
belirsizlik ve risk igerir (York ve Venkataraman, 2010; Bigkes ve
Ozdevecioglu, 2016). Deneyimli  yoneticiler  riskleri
degerlendirme, acil durum planlarim1 formiile etme ve olasi
tuzaklari  azaltma konusunda  yeteneklidirler.  Bdylece
yenilikgilik projelerinin yolunda ve biitce dahilinde kalmasini
saglarlar.

Son olarak, yenilik tek Dbasina ger¢eklesmez;
fonksiyonlar arast is birligi gerektirir (Burki ve Dahlstrom,
2017). Yoneticiler, farkli ekipleri bir araya getirme, c¢abalarini
dengeleme ve yenilikgiligi ilerletmek i¢in  kolektif
uzmanliklarindan yararlanma konusunda yetkilidir. Disiplinler
arast ig birliginin gelisebilecegi bir ¢ergeve olusturarak daha
biitiinsel ve etkili inovasyonlarin ortaya ¢ikmasini saglarlar (Jin
ve Xing, 2022). Yenilik¢ilik ve yonetimsel avantajlar arasindaki
iligki karsilikli olarak birbirini gii¢clendirir. Yenilik¢ilik is
diinyasinin biiylimesini saglarken ve rekabet giiciinii artirirken,
gelismek icin etkin yOnetim uygulamalarma ihtiya¢ duyar.
Deneyimli yoneticiler, yenilik¢ilik kiiltiirtinii ~ gelistirerek,
stratejik firsatlar belirleyerek, uygulamay1 denetleyerek, riskleri
yoneterek ve is birligini tesvik ederek, orgiitlerini yenilik¢iligin
tim potansiyelini ortaya ¢ikarmalari i¢in gii¢lendirirler. Dogal
olarak, gilinimiiziin siirekli gelisen ve dinamik is ortami
karsisinda  isletmelerini  siirdiiriilebilir  basariya  dogru
yonlendirirler (Newell, Scarbrough ve Swan, 2009).

2. INOVAYON VE iTiCi MEKANIZMALAR

Bu baslik altinda, inovasyon ydnetiminin basariya
ulagmasi i¢in itici mekanizmalar olarak degerlendirilen yonetsel
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baglilik, yonetsel uygulamalar, yenilik¢ilik yetenegi, liderlik
tarz1 ve teknoloji konularia deginilmistir.

2.1. Yonetsel Baglihik ve inovasyon

Yonetsel baghiligin inovasyonu tesvik etmedeki rolii,
isletmelerin basarist i¢in ¢ok Onemlidir. Yonetsel baghilik, bir
Orgutteki yenilikgilik girisimlerine yonelik tepe ve Ust dlzey
yonetim tarafindan saglanan tanima ve destegi ifade eder (Burki
ve Dahlstrom, 2017). Yonetsel bagliligin yesil siire¢ inovasyonu,
yesil yonetsel inovasyon ve siire¢ inovasyonu gibi inovasyonun
cesitli yonlerini pozitif yonde etkiledigi tespit edilmistir (Burki,
Ersoy ve Najam, 2019). Bu baglilik, yoneticileri ve galisanlari
yenilik¢ilik faaliyetlerine aktif olarak katilmaya ve Orgutln
genel basarisina katkida bulunmaya motive eden itici bir gii¢
gorevi goriir (Yahya, Ahmad ve Fatima, 2008). Yonetsel
baglilik, calisanlarin yenilikgilikle ilgili gérevlere baghiligin1 ve
katitlimin1 tesvik etmede de Onemli bir rol oynamaktadir.
Arastirmalar, yonetsel bagliligin bir bi¢imi olan yonetsel
koglugun calisan baghiligini, is tatminini ve yenilik¢i is
davraniginmi pozitif yonde etkiledigini gostermistir (Bak, 2020;
Ali vd., 2020). Yoneticiler astlarina kars1 yiiksek diizeyde
baglilik ve destek gosterdiginde, bu bir giiven ve giiclendirme
duygusu yaratarak calisanlarin motivasyonunun ve yenilik¢i
faaliyetlerde bulunma istekliliginin artmasina yol agar (Ali vd,
2020).

Ayrica, yonetsel baglilik, orgiitsel 6grenme kabiliyeti ve
kurum iginde O6grenme odakli bir kiiltliriin gelistirilmesi ile
yakindan baglantilidir (Jaw ve Liu, 2003; C.-K. Lee, Tan ve
Chiu, 2008). Yonetsel bagliligin, sistem oryantasyonu ile
birlikte, orgiitsel 6grenme kabiliyetinin gelistirilmesine katkida
bulundugu ve bunun da 6rgutin yenilikg¢iligini tesvik ettigi tespit
edilmistir (Mienipre ve Akhigbe, 2021). Yoneticiler, 6grenme
odakl1 bir ortami tesvik ederek, calisanlar1 bilgi edinmeye ve
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aktarmaya, yeni fikirler kesfetmeye ve siirekli 6grenmeye tesvik
edebilir ve bdylece Orgut i¢inde inovasyonu tesvik edebilir
(Ozdevecioglu ve Bigkes, 2012). Yonetsel baglilik, isletmelerde
yenilik¢iligi tesvik etmede ¢ok Onemli bir rol oynamaktadir.
Yesil inovasyon, slire¢ inovasyonu ve calisanlarin yenilikei is
davraniglarina katilimi gibi yenilikg¢iligin ¢esitli yonlerini etkiler.
Yoneticiler, yenilik¢ilik girisimlerine baghilik ve destek
gostererek yaraticiligl, 6grenmeyi ve stirekli iyilestirmeyi tesvik
eden bir kiiltlir yaratabilir, bu da yenilikgiligin ve orgutsel
basarinin artmasina yol agabilir (Granerud ve Rocha, 2011).

Aragtirmalar, yonetsel baglarin Orgutlerdeki yenilikgilik
tizerinde hem olumlu hem de olumsuz etkileri olabilecegini
gostermistir. Bazi caligmalar, giiclii yonetsel baglarin bilgi
paylasimini, bilgi aligverisini ve dis kaynaklara erisimi
kolaylastirarak yenilik¢iligi gelistirebilecegini ortaya koymustur
(Heavey, Simsek ve Fox, 2015; Shu vd., 2011). Ornegin, dis
paydaslarla gii¢lii baglar1 olan yoneticiler pazar egilimleri,
gelisen teknolojiler ve miisteri ihtiyaclart hakkinda degerli
bilgilere erigebilir ve bu bilgiler yenilik¢i fikirlere ilham
verebilir. Ote yandan, yonetsel baglara asir1 giivenmenin de
yenilik¢ilik acisindan olumsuz sonuglari olabilir. Mevcut aglara
ve iliskilere asir1 giivenmek yeni fikirlere, bakis acilarina ve is
birligi firsatlarina agik olmay1 sinirlayabilir (Guo, Zhao ve Tang,
2013). Ayrica, gii¢lii baglar bazen grup diisiincesine ve degisime
kars1 dirence yol agarak yeni fikirlerin ve yenilik¢i yaklagimlarin
kesfedilmesini engelleyebilir (Janssen, 2003).

Yonetsel baglarin yenilik¢ilik tizerindeki etkisi sektor igi
rekabet, sahiplik yapist ve ¢evresel belirsizlik gibi baglamsal
faktdrlerden de etkilenebilir (Kearns ve Lederer, 2004). Ornegin,
yonetsel baglar ve yenilik¢ilik arasindaki pozitif iliski, dis bilgi
ve kaynaklara erigimin hayatta kalmak ve basari i¢in kritik 6nem
tasidigr yiiksek rekabet ve belirsizlik seviyelerine sahip
sektorlerde daha giiglii olabilir. Ayrica, yonetsel baglarin
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yenilik¢ilik iizerindeki etkisi bagka faktorlerin aracilign ile
gerceklesebilir. Ornegin, yonetsel baglar ile 6rgit performansi
arasindaki iliskide {irlin  inovasyonunun aracilik  rolil
arastirllmistir  (Sami, Rahnavard ve Tabar, 2019). Uriin
inovasyonunun, yonetsel baglar ve orgiit performansi arasinda
bir aract gorevi gordiigli One siiriilmiistiir; bu da yonetsel
baglarin Orgut performansi iizerindeki olumlu etkilerinin kismen
irlin ~ inovasyonu  iizerindeki  etkileriyle  agiklandigini
gostermektedir.

2.2. Yonetsel Uygulamalar ve Inovasyon

Kaynaklarin akillica korunmasini saglarken yenilikgiligi
tesvik etmek i¢in yOnetsel uygulamalardan yararlanabilmek bir
sanattir. Dis kaynakli (yabanci iilke) yOnetim uygulamalar
genellikle yenilik¢ilik i¢in bir katalizor gorevi goérmektedir.
Fakat dis kaynakli yoOnetim uygulamalarimi yeni sosyal
baglamlara uyarlamada ¢ok yonlii boyutlarin dikkate alinmasi
olduk¢a 6nemlidir ( Cakir ve Acar, 2019). Bu bolumiin énemli
bir yonii, yonetim uygulamalarinin 6rgit performansi iizerindeki
etkisinin incelenmesini igermektedir. Cok sayida c¢aligma, yeni
yonetim (dis kaynakli) uygulamalarinin hayata gegirilmesi ile
finansal performans arasinda pozitif bir iliski oldugunu one
surmis ve yoOnetim kararlarin bir OrgUtin genel saglig
tizerindeki derin etkilerinin altin1 ¢izmistir (Nemlioglu ve
Mallick, 2017). Ancak, bu boliim finansal boyutun Otesine
gecerek yonetsel inovasyonun daha genis etkilerini ve is
performansmi artirmadaki roliinii incelemektedir. Ozellikle
odaklanilan bir alan, yonetsel inovasyonun giniimiiz is
diinyasinda iki kritik boyut olan yesil inovasyon ve Orgutler
arasi is birligi ile kesigsmesidir. Bu bakis agisi ile, siirdiiriilebilir
ve ¢evreye duyarli is uygulamalarini tesvik etmek i¢in yenilikgi
yonetim  uygulamalarindan  nasil  yararlanilabileceginin
arastiritlmasi gilincel bir konudur (Burki ve Dahlstrom, 2017).
Ayrica, Orgltler arasi is birliginin dinamiklerini inceleyerek,
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yonetim uygulamalarinin sirketler arasinda is birligini ve bilgi
paylasimini nasil kolaylagtirabilecegine 151k tutulmasi da gerekir
(Burki ve Dahlstrom, 2017).

Kaynak uyumlulugu dikkate alinmasi gereken bir diger
onemli kavramdir. Yoneticilerin  yenilik¢ilik  sonuglarini
gelistirmek icin kaynaklar1 nasil etkin bir sekilde tahsis ve
senkronize edebileceklerini agiklamasi siireglerin  saglikl
ilerlemesi i¢in elzemdir. Bu uyumluluk sadece finansal
kaynaklarin tahsisini degil, ayn1 zamanda yetenek, zaman ve
teknolojinin stratejik tahsisini de icerir. Isletmeler, kaynak
tahsisini optimize ederek yenilik¢ilik potansiyellerini en {ist
diizeye cikarabilir ve degerli varliklarini koruyabilir (Carnes vd.,
2021).

Bir diger taraftan, 6rgutlerde yenilikgi faaliyetlerin tesvik
edilmesi ve gelistirilmesinde yonetsel yetkinliklerin biiyiik 6nem
tasidiginin altinin ¢izilmesi gerekir. Yoneticiler yalnizca karar
almaktan degil, ayn1 zamanda bir yenilik¢ilik kultiri
gelistirmekten de sorumludur (Frohman, 1998; Ozdevecioglu ve
Bigkes, 2012). Bu nedenle, etkili yoneticilerin sahip olmasi
gereken liderlik, iletisim, uyum saglama, yaraticilik ve risk alma
ortamini tesvik etme becerisi gibi gesitli yetkinlikler agisindan
listiin gayret gosterilmesi gerekir (Szczepanska-Woszczyna ve
Dacko-Pikiewicz, 2014).

2.3. Inovasyon Yetenegi ve Inovasyon

Yonetsel inovasyon ile bir 6rgltin yenilik¢i kabiliyeti
arasindaki iliski, Orgut liderleri tarafindan tesis edilen yenilik¢i
yonetsel uygulamalar ile Orgutin yenilik¢i faaliyetleri tesvik
etme ve uygulama konusundaki kapsayici kabiliyeti arasindaki
cok yonlli bag ile ilgilidir (Adams, Bessant ve Phelps, 2006;
Biischgens, Bausch ve Balkin, 2013). Bu ¢ok yonli iliski, yeni
yonetsel uygulamalarin, siireclerin ve stratejilerin gelistirilmesi
ve uygulanmasi ile karakterize edilen yonetsel inovasyonun,
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Orgutiin yenilik yapma kapasitesi tizerinde nasil doniistiiriicii bir
etki yaratabilecegini varsaymaktadir. Yonetsel inovasyonun bir
Orgutiin yenilik yapma kabiliyetini gelistirmedeki 6nemi ampirik
arastirmalarla desteklenmektedir (Utomo vd., 2023). Ornegin,
Ali ve digerlerinin (2017)'deki calismasi, 6zellikle kiigiik ve orta
olgekli isletmelere (KOBI'ler) odaklanarak, ydnetsel kabiliyet ve
uyarlanabilir kabiliyetin orgiitsel inovasyonu tesvik etmedeki
kritik 6neminin altin1 ¢izmektedir. Adi1 gecen ¢aligma bulgulari,
orgiitsel inovasyonu etkin bir sekilde yonlendirmek i¢in yonetsel
yetenekleri uyarlanabilir yeteneklerin ig¢ine sorunsuz bir sekilde
entegre etmenin 6neminin altini ¢izmektedir.

Ayrica, Heubeck ve Meckl (2022)’in dikkat ¢ekici
caligmalarinda ortaya koyduklar1 dinamik yonetsel kabiliyetler
kavrami, Ozellikle hizla degisen ortamlar baglaminda,
yoneticilerin dogal yetkinliklerinin ve onceki deneyimlerinin
Orgutiin  yenilik¢i kabiliyetlerini  yonlendirmedeki 6nemini
vurgulamaktadir. Bu bakis acis1, yonetsel kabiliyetlerin dinamik
dogasin1 ve bunlarin 0rgutln uyum kabiliyetini ve yenilik¢ilik
egilimini  sekillendirmedeki  vazgecilmez roliinii  kabul
etmektedir.

Yonetsel inovasyon ve oOrglitsel inovasyon kabiliyeti
arasindaki ¢ok yonli iliski, bilgi paylasimi, orgiitsel 6grenme ve
insan kaynaklar1 uygulamalarini igeren faktorlerle daha da rafine
hale gelmektedir. Nham ve digerleri (2020), idari prosediirlerin
tyilestirilmesinde, ekip is birliginin tesvik edilmesinde, bilgi
paylasiminin  kolaylastirilmasinda ve kurumsal ortamda bir
ogrenme kiiltiirlinlin olusturulmasinda 6rgiitsel inovasyonun kilit
roliine atif yapmaktadirlar. Hussain ve digerleri (2019), insan
kaynaklar1 uygulamalar1 ile orgiitsel inovasyon arasindaki GOk
yonlu  iliskiyi inceleyerek, insan kaynaklari yOnetiminin
yenilik¢i fikirlerin tretilmesi icin elverigli bir ortamin tesvik
edilmesindeki temel roliinii ele almaktadirlar.
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Yonetsel inovasyon ile oOrgiitsel inovasyon kabiliyetleri
arasindaki baglantinin ¢ok yonli ve gesitli bir olgu olarak ortaya
cikabilecegini kabul etmek hayati 6nem tasimaktadir. Yonetsel
inovasyonun Orgutsel inovasyon kabiliyeti {izerindeki etkisi,
kurumsal baglam, sektor dinamikleri ve Orgutin kendine has
Ozellikleri gibi baglamsal faktorlere bagli olarak degisebilir. Bu
varyasyonlar, bu iliskide yer alan belirli mekanizmalar1 ve
stirecleri etkileyebilir.

2.4. Liderlik Tarzlar ve inovasyon

Bir isletmenin yenilik faaliyetlerinde ne derece basarili
oldugu, uygulanan liderlik tarzlarindan Onemli dlgilide
etkilenmektedir. Bircok calisma liderlik tarzlari ile oOrgiitlerin
yenilik¢i performansi arasindaki baglantiyr arastirmistir. Bu
caligmalarda yenilik¢i kiiltiir, orglitsel 6grenme, orgiit iklimi ve
Oztimseme  kapasitesi  gibi  faktorlerin arac1  etkileri
vurgulanmistir (Adriansyah, Setiawan ve Yuniarinto, 2020;
Alblooshi, Shamsuzzaman ve Haridy, 2020; Ardi ve Nanda,
2020; Cui, Lim ve Jachoon, 2022; Rehman, Bhatti ve Chaudhry,
2019; Sethibe ve Steyn, 2015, 2018). Rehman ve digerlerinin
(2019) bulgularma gore, farkli liderlik tarzlarinin Orgiitsel
O0grenme, yenilikgi kiiltiir ve bir isletmenin performansi tizerinde
Onemli bir etkisi vardir. Buna ek olarak, liderlik tarzlar ile
orgiitsel performans arasindaki iliskiye yenilik¢i kiltir ve
orgiitsel Ogrenmenin aracilik ettigini  kesfetmislerdir. Ayni
dogrultuda, Ardi ve Nanda (2020)’nin arastirmasina gore, farkli
liderlik tarzlarinin bilgi paylagimi, etkilesim yetenekleri,
orgiitlerde yenilik¢ilik ve Orgiitsel basar1 {lizerinde yapict bir
etkisi vardir. Sethibe ve Steyn (2015) sistematik bir ¢alisma
yapmuslar ve dontisiimcii liderlik tarzinin yenilikgilikle gii¢lii bir
sekilde baglantili olduguna ve bunun da orgiitsel performansla
pozitif yonlii iligkili olduguna dair ¢ok sayida kanit
bulmuglardir. Ayrica doniisiimcii liderlik tarzinin  Orgiitsel
performansla pozitif yo6nde baglantili oldugu sonucuna
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varmiglardir. Cui ve digerlerinin (2022) bulgularina gore,
doniisiimcii ve etkilesimci liderlik tarzlarinin biitiinlestirilmesi
bir Orgutin yenilikgilik performansi tizerinde faydal bir etkiye
sahip olabilir. Adriansyah ve digerleri (2020) tarafindan
yiiriitiilen aragtirma, etkilesimci liderlik tarzinin bir igletmenin
performansi iizerinde faydali bir etkisi oldugunu kesfetmistir.
Steyn Sethibe ve Steyn (2018) ise yenilik¢i davranisin, 6zellikle
ilham verici motivasyon ve entelektiiel uyarim olmak {izere
doniistimcti liderlik tarzlarindan pozitif yonde etkilendigini
kesfetmistir. Alblooshi ve digerleri (2020), 64 bilimsel makaleyi
kapsayan bir yazin alan c¢aligmasi yiiriitmiisler ve farkli liderlik
tiirlerinin orgiitsel yenilik¢ilik tizerinde faydali bir etkisi oldugu
sonucuna varmiglardir. Bu etki dogrudan oOrgiitsel inovasyon
tizerinde olabilecegi gibi, oOrgiitsel iklim, 6grenme ve bilgi
paylasimi gibi unsurlar araciligiyla dolayli olarak da ortaya
cikabilir. Berraies ve Abidine (2019) tarafindan yapilan
arastirmaya gore, doniisiimcii ve etkilesimci liderlik tarzlari
somuricu yenilikgilik faaliyetlerini tesvik etmektedir, ancak ¢ok
yonlii liderlik ¢ok yonlii yenilik¢ilik tizerinde faydali bir etkiye
sahiptir. Sethibe (2018) 'nin bulgularna goére, doniisiimcii
liderlik tarzi yenilik¢ilik atmosferi ve Orgiitsel performans
tizerinde dogrudan bir etkiye sahipken, yenilik¢ilik iizerinde
dolayli bir etkiye sahiptir. Lee ve digerleri (2019) tarafindan
gergeklestirilen bir meta-analizin bulgularina gore, doniistimcii
liderlik tarzi, takipgilerin yaratict ve buluscu performansi
tizerinde pozitif bir etkiye sahiptir.

Bu calismalar toplu olarak, farkli liderlik tarzlarinin,
ozellikle de doniisiimsel ve etkilesimsel liderlik tarzlarinin,
orgiitlerin yenilik¢i olma konusunda ne derece basarili olduklari
tizerinde Onemli bir etkiye sahip olduguna dair kanitlar
sunmaktadir. Doniisiimcii liderlik tarzi, ilham verici motivasyon,
orgilitsel 6grenme ve yaratici kiiltiir de dahil olmak tizere bir dizi
unsurla pozitif yonde baglantilidir (Demirtas, vd., 2020). Bu
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faktorler de orgiitsel performansi ve inovasyonu pozitif yonde
etkilemektedir (Sethibe, 2018; Sethibe ve Steyn, 2015). Buna ek
olarak, bir isletmenin genel basarisi iizerinde faydali bir etkiye
sahip olan tarz ise etkilesimci liderlik tarzidir. Doniisimci ve
etkilesimci liderlik tarzlarimi  birlestirerek  bir isletmenin
yenilik¢ilik performansini daha da iyilestirmek miimkiindiir (Cui
vd., 2022).

Orgiit iklimi, 6ziimseme yetenegi ve orgiit kiiltiirii gibi
Ozelliklerin aract etkileri, liderlik tarzlar1 ile Orgiitlerin
yenilik¢ilik performansi arasindaki iliskide rol oynamaktadir
(Granerud ve Rocha, 2011, Lee, 2019). Bu da iliskiye katkida
bulunan bir bagka unsurdur. Bagka bir deyisle, liderlik tarzlar
bir igletmenin yenilik¢ilik performansini etkilemede rol oynayan
son derece onemli bir faktordiir. Hem doniistimcii liderlik hem
de etkilesimci liderlik tarzlarinin, yenilik¢i faaliyetlere ve bir
isletmenin performansina katkida bulunan cesitli 6zellikler
tizerinde pozitif bir etkiye sahip oldugu gézlemlenmistir. Farkli
liderlik tarzlar1 ile Orglitsel inovasyon performans: diizeyi
arasindaki iligki, yaratict kiiltiir, orgiitsel 6grenme ve oOrgiitsel
iklim gibi diger Ozelliklerin 1limh etkileri ile daha da
giiclenmektedir. Orgutler, farkli liderlik tarzlarmin isletmenin
yenilik¢ilik performansi iizerindeki etkisinin farkinda olduklari
takdirde, yenilik¢ilik  kiiltiiriinli  gelistirmek ve  genel
performanslarini iyilestirmek i¢in basarili liderlik stratejileri
uygulayabilirler (Sethibe, 2018; Sethibe ve Steyn, 2015;
Granerud ve Rocha, 2011).

2.5. Teknoloji ve Inovasyon

Teknolojinin yenilik¢iligi kolaylastirmadaki rolii konusu,
isletme, ekonomi ve yonetim gibi bir¢ok disiplinde dnemli bir
akademik ilgi konusudur. Teknolojinin yenilik¢iligi tesvik
etmedeki rolii, orgiitlerin yenilikgilik kapasitelerini artirmalarini
ve kalic1 bir rekabet avantaj1 elde etmelerini sagladigi i¢in genis
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capta kabul gormiistiir (Dodgson, Gann ve Salter, 2006). A¢ik
yenilik¢ilik alaninda, bilgi ve iletisim teknolojilerinin kullanimu,
daginik bilgi kaynaklarinin akisini kolaylastirmada ¢ok 6nemli
bir rol oynamistir. Bu durum isletmeleri dis bilgiye erisme ve dis
ortaklarla is birligi ¢abalarina girme konusunda gii¢lendirmistir.
Ayrica, veri madenciligi, simiilasyon, prototipleme ve gorsel
temsil gibi  yenilik¢i teknolojilerinin  agik  yenilikgiligi
kolaylagtirmada onemli bir rol oynadigi gozlemlenmistir. Bu
teknolojiler fikir gelistirme, degerlendirme ve uygulama
siireclerine yardimct olan ¢esitli araglar ve yaklasimlar
sunmaktadir (Dodgson vd., 2006). Ayrica, teknoloji odakli ve
pazar odakli olmak Uzere iki ayr yenilikgilik kategorisi oldugu
kabul edilmistir. Bu yenilik¢ilik tlirlerinin  her ikisi de
teknolojideki gelismelere baghdir (Habtay, 2012). Teknoloji
odakli yenilikler, teknolojik atilimlara dayanan yeni iriinlerin,
siireclerin veya is modellerinin yaratilmasin1 kapsar. Buna
karsilik, pazar odakli yenilikler pazarin talepleri ve miisterilerin
ihtiyaclart tarafindan yonlendirilir (Habtay, 2012). Her iki
yenilik¢ilik kategorisi de yeni veya gelistirilmis c¢oziimler
tiretmek i¢in teknolojinin kullanilmasini gerektirir.

Liderlik ve yenilik¢ilik alaninda mutevazi liderligin ekip
inovasyonu ve sonuglar1 iizerindeki etkisinin pozitif oldugu
tespit edilmistir.  Jiang ve digerlerine (2019) gore,
alcakgoniilliiliige sahip liderler, destek ve kapsayicilik ile
karakterize edilen bir ¢alisma ortamini tesvik etmektedir. Bu
ortam da calisanlar arasinda bilgi aligverisini ve is birligini
kolaylastirarak nihayetinde yenilik¢iligin tesvik edilmesini
saglar. Jiang ve arkadaglart (2019), teknolojik standartlarda
yeniligin basarilmasinin, miitevazi bir liderligin varligiyla daha
da giiclenen bilgi aligverisi ve Dbirlestirme siiregleriyle
desteklendigini gozlemlemistir. Ayrica, c¢ok sayida ¢alisma
teknik yenilik¢ilik ile Orgut performansi arasindaki iliskiyi
incelemistir. Teknolojik yenilikgilik, bir Orgltlin yeni fikirlerin,
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deneylerin ve yaratici ¢abalarin iiretilmesine aktif olarak katilma
ve bunlar1 kolaylastirma yoniindeki kapasitesiyle ilgilidir ve
sonugta yeni {riinlerin, hizmetlerin veya teknolojik siireglerin
gelistirilmesine yol agar. Antoncic ve digerleri (2007) tarafindan
yiriitiilen arastirma, teknik yenilikgilik ile isletmeler genelinde
karlilik ve finansal sonuglar agisindan {istiin performans arasinda
pozitif bir baginti oldugunu ortaya koymustur. Pazar odakli
teknolojik ilerleme g¢ercevesinde, satin almalar, Orgiitlerin
yenilikgiligi tesvik etmeleri ve rekabet avantaji elde etmeleri
icin stratejik bir yaklasim olarak kabul edilmistir. Satin alma
sonras1 teknolojik yenilik¢ilik performansinin seviyesi, satin
alanin biiytikliigiine gore degiskenlik gdsteren iiriin pazari ve
teknoloji iliskisine baglidir. Lee ve Kim (2016)'e gore, daha
bliyiik isletmelerin bir satin alma sonrasinda teknik yenilikgilik
performanslarin1 daha diisiik derecede teknoloji iliskisine ve
daha yiiksek seviyede {iriin pazan iligskisine odaklanarak
optimize etme egiliminde olduklar1 gosterilmistir. Buna karsilik,
daha kicuk isletmeler satin alma sonras1 teknolojik yenilikgilik
performanslari agisindan tersi bir model sergilemislerdir.

Hou, Bai, Zhang ve Yang (2023) dijital doniisiimiin
diisiik karbonlu teknolojilerin inovasyonu ig¢in bir katalizor
oldugunu kabul etmislerdir. Diisilk karbonlu teknoloji
inovasyonu siireci, dijital doniisiim ve yenilik¢ilik arasinda
onemli bir baglayict gbérevi goren bilginin  yeniden
yapilandirilmast  ve  paylagilmasindan  6nemli  dlgilide
etkilenmektedir. Hou ve digerlerine (2023) gore, etkin bilgi
yonetimi uygulamalarinin hayata gegcirilmesi, dijitallesme
hedeflerine ulasilmasinit  kolaylastirabilir ve endiistrilerin
cevresel agidan siirdiiriilebilir ve yiiksek standartli biiyiimesine
destek saglayabilir. Rubel, Kee ve Rimi (2023)'nin ¢alismasina
gore, yiksek katilmli  insan  kaynaklar1  yOnetimi
uygulamalarinin Orgutlerde teknoloji inovasyon performansini
pozitif yonde etkileyebilecegini gosteren kanitlar bulunmaktadir.
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Rubel ve digerleri (2023) tarafindan yiiriitiilen arastirmada da
gosterildigi iizere, ¢alisan katilimi, egitim ve gelisim gibi Insan
Kaynaklart Yonetimi  (IKY) stratejilerinin ~ kullaniminin,
calisanlarin teknolojik uyumlulugu ve yenilik¢i yetenekleri
tizerinde faydali bir etkiye sahip oldugu tespit edilmistir. Bir
Insan Kaynaklar1 Yonetimi (IKY) sisteminin uygulanmast,
uyum saglama ve yenilik¢ilik yoluyla ¢alisan verimliligini
artirmaya elverigli bir ¢aligma ortami gelistirme potansiyeline
sahiptir (Rubel vd., 2023). Yan ve digerlerine (2021) gore,
yenilikgilik ekosisteminin siirdiiriilebilir bir sekilde basarili
olarak gelistirilmesi, teknoloji, Orgut ve degerin etkili bir sekilde
biitiinciil hale getirilmesine baghdir. Orgltsel unsurlar ydnetim
destegine katkida bulunurken ve deger yenilik¢ilik ekosistemi
icinde yol gosterici bir gii¢ olarak hizmet ederken, teknolojik
unsurlarin yenilik¢ilik performansini kolaylagtirmadaki O6nemi
dikkat c¢ekicidir (Yan vd., 2021). Yenilik¢ilik ekosistemi,
kolektif olarak deger liretmek amaciyla hem rekabet¢i hem de is
birligine dayali etkilesimlerde bulunan birgok kurulus ve
isletmeden olusan karmasik bir ag olarak nitelendirilebilir (Yan
vd., 2021).

Sun ve digerleri (2023), yesil finansman reformunun ve
yeniliklerin Cinli imalat isletmelerindeki yesil teknoloji
gelismelerinin tesvik edilmesi tizerindeki etkisini inceleyen bir
caligma ylriitmiistii. Sun ve digerlerine (2023) gore,
yeteneklerin saglanmasi ve beslenmesi ile yeteneklerin belirli bir
alanda yogunlagmasi, Orgltlerde teknolojik yenilik¢iligin tesvik
edilmesinde 6nemli faktorlerdir. Sun ve digerlerine (2023) gore,
yetenek destegini ve yesil kalkinmayi tesvik etmeyi amaglayan
politikalarin uygulanmasi, stirdiiriilebilir bir yesil kalkinma
modelinin olusturulmasin1  kolaylagtirmada o6nemli bir rol
oynayabilir. Jin ve Xing (2022) c¢alismalarinda yenilik¢ilik ag
yapisinin ‘gcapraz inovasyon’ performansi iizerindeki etkisini
gelismekte olan teknolojiler ¢ercevesinde arastirilmislardir. Jin
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ve Xing (2022) tarafindan tanimlandigi sekliyle ‘capraz
inovasyon’, yeni teknolojik bilgi ve ilerlemeler iiretmek
amaciyla farkli alanlardan gelen bilginin birlestirilmesi ve
sentezlenmesiyle ilgilidir. Inovasyon tarafindan y&nlendirilen
cesitli Orgutler arasinda etkili iletisim ve is birliginin kurulmasi,
bilginin biitlinlestirilmesini ve yeni teknolojik bilgi {iretimini
artirabildigi sonucuna ulasmislardir (Jin ve Xing, 2022). Zhang
ve digerlerine (2018) gore, endiistriyel teknoloji inovasyonu
rekabetin nihai belirleyicisi, yetenek ve insan kaynaklarinin
mevcudiyeti ve kalitesidir. Universiteler, bilgi ve teknoloji
inovasyonunun ilerletilmesi i¢in entelektiiel destek saglanmasina
ve yetenek havuzlarinin gelistirilmesine 6nemli Olciide katkida
bulunan temel orgiitlerdir (Zhang vd., 2018). Zhang ve
digerlerine (2018) gore, isletmelerin teknolojik yenilikgilik
cabalarim1 tesvik etme kapasitesi, yeteneklerin varligindan ve
yetenek piyasasinin saglamligindan etkilenmektedir.

Otchere ve digerleri (2021) tarafindan yapilan bir
calismaya gore, Gana'daki kiiciik ve orta Olgekli isletmelerin
(KOBI'ler) yenilikgilik seviyeleri hem paydas talebinden hem de
Orgut bilytkliigiinden etkilenmektedir. Otchere ve digerleri
(2021) tarafindan yiiriitiilen ¢alisma, teknolojik yenilikeilik ile is
basaris1 arasinda pozitif bir baginti oldugunu gostermekte ve
yenilik¢iligi tesvik etmede insan kaynaklar1 ve Orgutsel
unsurlarin 6neminin altin1 ¢izmektedir. Teknolojik Orgutlerde,
orgiitsel inovasyonu etkileyen kilit faktdrler olarak yenilikgilik
ve oOrgiitsel Ogrenmenin Onemi vurgulanmistir. Hsiao ve
digerlerine  (2013) gore, okul miidirleri yenilikgiligi
kolaylastirmada ve okul reformunu tesvik etmede ¢cok énemli bir
role sahiptir. Hsiao ve digerlerine (2013) gore, egitim
baglaminda Orgiitsel inovasyonun basarilmasi, okul gelistirme
siireci boyunca saglam bir destek sisteminin kurulmasini
gerektirmektedir.
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Barrachina ve Rodriguez  (2019)'e gore, birlesik
teknolojiye yapilan yatirimlar ile yoksul iilkelerde yenilik¢iligin
tesvik edilmesi arasinda onemli bir iliski vardir. Teknolojik
gelismelerin - sermaye mallarina uyarlanmasi, Ekvador'daki
isletmelerde yenilikg¢iligin tesvik edilmesinde 6nemli bir unsur
olarak kabul edilmistir. Barrachina ve Rodriguez (2019)’e gore,
kaynaklarin teknolojik yatirimlara tahsis edilmesi, bir Orgutin
yenilik¢ilik  kapasitesini artirma ve yenilik¢ilige dayali
biiyiimeyi kolaylastirma potansiyeline sahiptir. Wu ve digerleri
(2020) tarafindan yiiriitiilen akademik aragtirma, Cin 6zelinde
teknoloji ithalatinin bolgesel yenilik¢ilik kabiliyeti iizerindeki
etkisini incelemistir. Wu ve digerlerine (2020) gore, dis
kaynaklardan  teknoloji  girisinin  bdlgesel  yenilik¢ilik
kabiliyetlerinin ~ gelisimini  kolaylastirdigi  gbzlemlenmistir.
Bununla birlikte, teknoloji ithalatinin etkisi, bolgesel yolsuzluk,
piyasalagsma derecesi ve fikri miilkiyet koruma diizeyi gibi diger
unsurlara baghdir. Wu ve digerlerine (2020) gore, teknoloji
ithalatinin bolgesel yenilik¢ilik kabiliyetleri tizerindeki etkisi,
siyasi Orgiitlerin kalitesinin yan1 sira piyasalasma ve fikri
miilkiyet koruma diizeyinden de etkilenebilir. Kong (2023)’a
gore, gercek zamanli isleme sistemlerinin ve Nesnelerin
Internetinin  (IoT) kullanimi, kiiltiirel turizm sektdriiniin
ilerlemesini  kolaylastirmak i¢in ¢ok O©nemli mekanizmalar
olarak kabul edilmistir. Turizm sektoriindeki yenilikg¢iligin
basarisi, piyasa talebi ve arzi arasindaki etkilesime bagldir.
Buna ek olarak, turizm sektoriindeki sistemin islevselligi,
yenilik¢i teknolojilerin kullanimini kapsayan turizm destek ve
koruma alt sisteminin varligi ile desteklenmektedir (Kong,
2023). Teknolojik kabiliyetlerin  somiiriici ve kesfedici
yenilikler tizerindeki etkisinin farklilik gosterdigi
gbzlemlenmistir (Zhou ve Wu, 2009). Teknolojik kabiliyetlerin
hizli ilerlemesinin somiiriiyii kolaylastirdigi, kesifle iligskisinin
ise ters U seklinde bir model izledigi goriilmiistiir (Zhou ve Wu,
2009). Uriin inovasyonunda teknolojik kabiliyetin 6nemi son
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derece biiyiiktiir ve dinamik ve rekabet¢i pazarlarda faaliyet
gOsteren orgiitlerin  basarisint  6nemli dlgiide etkileyebilir.
Teknoloji hizmet sektorii, yenilik¢ilige ve girisimciligin
ilerlemesine yaptig1 énemli katkilar nedeniyle kabul gérmiistiir.
Junwei (2019)'ye gore, teknoloji hizmet sektorii, yenilikgilige
elverigli bir ortamin olusturulmasi, yeni endiistrilerin
olusumunun kolaylastirilmas1 ve piyasanin degeri ortaya
cikarma kapasitesinin kullanilmasi yoluyla yenilikgiligi ve
girisimciligi tesvik etmektedir. Ayn1 yazarlara gore, teknoloji
hizmet sektorii, yenilik¢ilik ve girisimcilik alanlarinda yardim
ve yonlendirme sunmaktadir. Teknolojinin yenilik¢ilik odakli
orgiitleri kolaylastirma islevinin incelenmesi, bilgi ve iletisim
teknolojisi ekosistemleri gergevesinde arastirilmistir. Majava ve
digerlerine (2017) gore, yenilik¢ilik odakli Orgiitlerin basarisi
icin kritik 6neme sahip paydaslar arasinda sermaye saglayicilar
ve arastirma enstitiileri yer almaktadir. Orgutler cesitli
paydaslarla iligki kurarak ve yerel kaynaklardan yararlanarak
yeni inovasyonlarin gelistirilmesini tesvik edebilir.

3. YONETSEL INOVASYON VE ORGUTSEL
PERFORMANS

Bu baslik kapsaminda, yoneticiler tarafindan uygulanan
yenilik¢i stratejiler ile bunlarin orgiitlerin genel performansi
tizerindeki etkileri arasindaki ¢ok yonli iliski ele alinmaktadir.
Yonetsel inovasyon, bir Orgilitsel yapt baglaminda 6zgiin
yonetsel yontemlerin, tekniklerin, prosediirlerin ve taktiklerin
olusturulmasi, formiile edilmesi ve uygulanmasi anlamina
gelmektedir (Damanpour ve Aravind, 2012). Bu kavram,
kaynaklar1 etkin bir sekilde dagitmak ve kullanmak, 1iyi
bilgilendirilmis secimler yapmak ve orgiitsel gecisleri ustalikla
yonetmek i¢in yeni yaklasimlarin kesfedilmesini igerir (Medio,
2023). Cok sayida galisma, yonetsel inovasyonun Orgiitlerin
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genel performansi tizerindeki 6nemli etkisini tutarli bir sekilde
ortaya koymustur (Arnold, (Er) Fang ve Palmatier, 2011,
Prajogo ve Sohal, 2003; Subramanian ve Nilakanta, 1996).
Aragtirmalar, yenilik¢i yOnetim stratejilerinin uygulanmasinin,
orgiitlerin verimliliginde, etkinliginde ve genel performansinda
bircok agidan dnemli iyilesmelere yol agabilecegini gostermistir.
One ¢ikan ornekler arasinda son teknoloji performans yonetim
sistemlerinin entegrasyonu, cevik proje yonetimi
uygulamalarinin benimsenmesi ve oncii liderlik yaklagimlarinin
hayata gecirilmesi yer almaktadir. Bu yenilikler siklikla ¢aligan
verimliliginin yiikselmesi, tiiketici memnuniyetinin artmasi ve
finansal performansin iyilesmesi gibi somut avantajlar
saglamaktadir (Bashir, Nagshbandi ve Yousaf, 2023; Ling Sim
ve Chye Koh, 2001).

Yonetsel inovasyonun uygulanmasi kisa vadeli faydalara
ek olarak, orgiitlerin rekabet avantaji elde etmelerini ve uzun
yasam olanagina sahip olmalarmi saglar. Kaynak ydnetiminde
yenilik¢i ve Ustiin yaklagimlar gelistirmek, pazar dinamiklerine
etkin bir sekilde yanit vermek ve degisen miisteri beklentilerine
uyum saglamak i¢in siirekli caba gosteren Orgiitlerin rekabet
avantaji saglama ve siirdiirme olasiligi daha yiiksektir (Hooley,
Broderick ve Moller, 1998; Slater ve Narver, 1994). Yukarida
bahsedilen caba, tedarik zinciri yonetimi, stratejik planlama ve
orgiitsel tasarim alanlarindaki gelismeleri kapsamakta ve
bunlarin hepsi birlikte 6rgltiin dinamik bir pazarda basarili olma
kapasitesini artirmaktadir (Nemlioglu ve Mallick, 2017; Bashir
vd., 2023). Dahasi, yonetsel inovasyonun onemi, isletmelerde
yenilik¢ilik  kiiltlirinii  tesvik  etme  islevinin  Gtesine
uzanmaktadir. Yoneticiler yenilik¢i dislinceyi aktif olarak
benimsediklerinde ve desteklediklerinde, tiim hiyerarsik
seviyelerdeki calisanlar1  orijinal  fikirler {iretmeye ve
uygulamaya tesvik eden elverigli bir ortam yaratirlar. Sonug
olarak, bu olgu 6rglt iginde yaraticilik, problem ¢6zme ve
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yenilik¢ilik seviyelerinde bir artis1 tetikleyerek siirekli gelisim
ve esneklikle karakterize edilen bir kiiltiiriin olugsmasini1 saglar
(Bortolotti, Boscari ve Danese, 2015).

Yonetsel inovasyonun kurumsal basar1 {izerindeki
etkisinin bir dizi baglamsal kosula bagl oldugunu kabul etmek
onemlidir (Burki, Ersoy ve Najam, 2019). Bu faktérler arasinda
Orgutiin faaliyet gosterdigi sektor, biyiikligii ve gelisim
asamasinin yani sira dig is ortaminin dinamikleri de yer
almaktadir. Daha kiiciik ve daha g¢evik isletmeler, daha buytk ve
daha biirokratik isletmelerin aksine, yeni yonetim yaklagimlarina
kars1 daha yiiksek diizeyde aciklik ve esneklige sahip olabilir.
Yonetsel inovasyon projelerinin etkisi ve uygulanabilirligi,
baglamsal ayrintilardan biiyiikk 6l¢iide etkilenebilir (Vaccaro,
Jansen, Van Den Bosch ve Volberda, 2012). Farkli bir sekilde
ifade etmek gerekirse, yonetsel inovasyonun oOrgiitsel basari
tizerindeki etkisi tartisitlmazdir. Yeni yonetsel stratejilerin
benimsenmesi, Orgiitlerin islevsel verimliliklerini, etkinliklerini,
rekabet avantajlarint ve zorluklara dayanma kabiliyetlerini
gelistirmelerini saglar. Ayrica, bireyleri 6rgutlin ilerlemesi igin
yaratict  yeteneklerinden yararlanmaya motive eden bir
yaraticilik iklimi gelistirir. Mevcut dinamik ve son derece
rekabet¢i ekonomik ortamda, yonetsel inovasyonun éneminin ve
kurumsal performansla olan c¢ok yonlu iligkisinin kabul
edilmesi, sadece ayakta kalmayr degil ayn1 zamanda rekabet
ustinligii saglamayr hedefleyen isletmeler i¢in blyiuk 6nem arz
etmektedir.

4. SONUC VE ONERILER

Yenilik¢ilik ve etkili yonetsel uygulamalar, Orgutsel
basarmin saglanmasinda birbiriyle yakindan iliskilidir (Erdem,
Yilmaz ve Bigkes, 2020). Bu béliimde yonetsel bagliligin,
yetkinliklerin, baglarin ve liderlik tarzlarmin 6rgltlerdeki
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yenilik¢iligi etkileyebilecegi ¢esitli yollarla vurgulanmistir.
Isletmeler, yonetimsel avantajlardan yararlanarak bir yenilikgilik
kaltury yaratabilir, is birligini tesvik edebilir ve siirdiiriilebilir
biiyiimeyi destekleyebilir (Frohman, 1998; Hogan ve Coote,
2014). Gintimiiziin dinamik is diinyasinda rekabet¢i kalabilmek
icin  Orgiitlerin  yenilik¢ilik — girisimlerini  destekleme ve
beslemede etkili yonetimin 6nemini kavramalari ¢ok dnemlidir.

(Cagdas ve son derece rekabetei is ortaminda yenilikgeilik,
basarinin temel itici giicli olarak ortaya ¢ikmistir. Bu calisma,
yenilikgiligin isletmelerdeki, 6zellikle de yiikselen ve gelismekte
olan ekonomiler ¢er¢evesindeki hayati 6nemini aydinlatan ¢ok
sayida kayda deger ig-gdrii ortaya koymaktadir. Oncelikle,
yenilik¢iligin  izole bir girisim olmadigi, aksine g¢esitli
bilesenlerin ¢ok yonlii bir etkilesimi oldugu aciktir. Teknoloji,
yenilik¢ilik i¢in Oonemli bir katalizor olarak ortaya c¢ikmis ve
orgutlere yenilik¢i problem ¢ozme ve uyarlanabilir ¢oziimler
tiretme kapasitelerini artirma olanagi saglamistir (Dodgson vd.,
2006). Gelismis teknolojinin sermaye mallarina dahil edilmesi,
ozellikle kaynaklarin sinirli oldugu durumlarda yenilikgiligi
tesvik etmede Onemli bir rol oynamistir (Barrachina ve
Rodriguez, 2019).

Arastirmalar liderlik tarzlarmin bir Orgutin yenilikgilik
diizeyi iizerinde Onemli bir etkisi oldugunu gdostermistir.
Doniisiimsel ve etkilesimsel liderlik tarzlari, yenilik¢i bir
kiiltiirin olusturulmasi, bilgi aligverisinin kolaylastirilmasi ve
nihayetinde bir Orgltin genel performansinin iyilestirilmesi
tizerinde Onemli bir etkiye sahiptir (Sethibe, 2018; Lee vd.,
2019). isbirligi ve kapsayiciigi tesvik eden alcakgéniillii
liderligin yenilik¢i ¢abalarin kolaylastirilmasindaki 6nemi g0z
ard1 edilemez. Etkili liderligin yani1 sira yonetim teknikleri de
yenilik¢iligin tesvik edilmesinde biiyiilk Onem tagimaktadir.
Yenilikgilik faaliyetlerinin basarili bir sekilde uygulanmasi,
etkin kaynak diizenlemesi, uygulanabilir kararlar ve yaraticiliga
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deger veren bir Orgutsel kiiltiiriin gelistirilmesi gibi birkag
onemli yonetsel unsura dayanir (Granerud ve Rocha, 2011).
Ayrica, Ozellikle yesil ve siirdiiriilebilir yenilik¢ilik alaninda
yonetsel baghiligin 6nemi, ¢alisan motivasyonu i¢in gili¢lii bir
katalizor ve yenilik¢i 13 davranmisinin kolaylastiricis1 olarak
ortaya konmustur (Burki, Ersoy ve Najam, 2019.

Destekleyici bir orgitsel cerceveyle birlikte, teknoloji
ithalatinin entegrasyonu, bdélgesel yenilik¢ilik kapasitesinin
gelistirilmesini saglar. Yukarida bahsedilen ithalat, teknolojik
yeterliligin kazanilmasina hizmet ederken, fikri miilkiyet igin
giiclii giivencelerin  varligimi  ve yolsuzluk seviyelerinin
azaltilmasin1 da gerektirmektedir (Wu vd., 2020). Yenilikgilik
faaliyetleri siirecinde ortakliklarin 6nemi, Ozellikle de
yenilik¢ilik odakli Orgltlerin basarisi icin is birligi ve paydas
katitliminin ¢ok Onemli oldugu vurgulanmistir (Burki ve
Dahlstrom, 2017). Yenilikgilik odakli sektorler, kalic1 rekabet
avantajinin  entelektiiel sermaye ve Orgltsel karakterden
etkilendigini gostermistir. Orgiitler, entelektiiel sermayeyi
kullanarak ve saglam bir kurumsal karakter gelistirerek kalici
rekabet avantaj1 elde edebilir ve bu da teknolojik ilerlemelerin
ve vyenilikgi is modellerinin  gelistirilmesini  kolaylastirir
(Mienipre ve Akhigbe, 2021).

Bu baglamda arastirmacilar, yoneticiler ve politika
yapicilar i¢in su ¢ikarimlar sunulabilir:

e Liderlik gelisiminin saglanmasi: Orgiitlerin, hem
doniisiimsel hem de etkilesimsel liderlik tarzlarinin
gelistirilmesine Oncelik veren liderlik gelistirme
girisimlerinin uygulanmasi i¢in kaynak ayirmalari
tavsiye edilmektedir. Bu liderlik tarzlarinin
benimsenmesinin  tesvik  edilmesi, yaraticilig
besleyen ve genel kurumsal performansi gelistiren
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elverigli bir ortam yaratabilir (Sethibe, 2018; Lee
vd., 2019).

Teknoloji entegrasyonunun Onemi: Ozellikle de
gelismekte olan ekonomilerde faaliyet gosteren
Orgutlerin, teknolojinin sermaye mallarina entegre
edilmesine oncelik vermeleri zorunludur (Barrachina
ve Rodriguez, 2019). Hikiimetler ve politika
yapicilar, mali yardim saglayarak ve elverisli bir
ortami1 tesvik eden diizenleyici bir c¢erceve
olusturarak teknolojinin benimsenmesini tesvik etme
yetenegine sahiptir.

Yonetimsel  baghilik:  Yesil ve siirdiiriilebilir
inovasyona yonelik yonetsel bagliligin gelistirilmesi
hem isletmeler hem de politika yapicilar i¢in ¢ok
onemlidir ~ (Burki  ve  Dahlstrom, 2017).
Siirdiiriilebilir projeler icin tesvik ve takdir sunmak,
yoneticiler ve personel i¢cin motive edici bir giictiir
ve yenilikcilikle baglantili  gorevlere  aktif
katilimlarinin 6niinii agar (Hogan ve Coote, 2014).

Politika yapicilar, paydaslar arasinda katilimi tesvik
etmek amaciyla, 6zellikle bilgi ve iletisim teknolojisi
sektorline vurgu yaparak is birligi ekosistemlerinin
kurulmasina Oncelik vermelidir. Bu ekosistemler,
yenilik¢ilige Oncelik veren ve bilgi aligverisini
kolaylastiran Orgutlere 6nemli yardimlar sunma
potansiyeline sahiptir (YYan vd., 2021).

Fikri miilkiyet haklarinin korunmasina hiikiimetler
tarafindan Oncelik verilmesi, bolgesel yenilikgilik
kapasitelerinin artirilmasi i¢in ¢ok 6nemlidir. Bu
politika tedbirinin teknoloji ithalati girigini tesvik
etmesi ve daha fazla yabanci yatirim yaratmasi
beklenmektedir (Wu vd., 2020).
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e Liderlik ve yenilikgilik  kudltlrinin  6nemi:
Orgiitlerin liderlik yapilar1 icerisinde tevazu ve
kapsayicilig1 tesvik eden bir kiiltiirii aktif olarak
gelistirmeleri zorunludur. Liderler arasinda bu
ozelliklerin benimsenmesinin tesvik edilmesi, bilgi
aligverisinin, ig  birliginin ve  nihayetinde
yenilik¢iligin  gelistirilmesinin  kolaylastiriimasini
saglayabilir (Sethibe, 2018; Lee vd., 2019).

e Entelektiiel sermaye yatirrminin Gnemi: Orglitlerin
strdiiriilebilir bir rekabet avantaji elde etmede
entelektiiel sermayenin ve Orgutsel karakterin
onemini kabul etmeleri zorunludur. Kaynaklarin
insan sermayesinin gelistirilmesine ve saglam bir
orgutsel karakterin gelistirilmesine tahsis edilmesi,
teknoloji ve i modeli inovasyonunda ilerlemeleri
tesvik etme potansiyeline sahiptir (Zhang vd., 2018;
Jin ve Xing, 2022; Hussain vd.,2019).

e Politika yapicilar, yenilikgilik odakli Orgutlerde is
birliginin ve paydas katiliminin tesvik edilmesini
aktif olarak desteklemelidir. Bu tiir 0Orgitlerin
basarisi, sermaye kaynaklar1 ve aragtirma enstitiileri
tarafindan saglanan destekten blylk Olcude
etkilenebilir (Burki ve Dahlstrom, 2017).
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SECILMIiS GOSTERGELERLE BiST SIGORTA
ENDEKSINDEKI SIRKETLERIN
KARSILASTIRILMASI
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1. GIRIS

Finansal sistemin unsurlarindan olan sigortacilik sektor
tim dlnya ulkelerinde oldugu gibi Glkemizde de hizla gelisen ve
biylyen sektorlerin basinda gelmektedir. Hem bireyler hem de
kurumlar tehlikeli durumlardan sakinmak ve risklerden
kacinmak icin sigortacilik sistemine yonelmekte ve maddi
varliklarini guvence altina alma gereksinimi duymaktadirlar.
Son zamanlarda Turkiye’de sigortacilik sektérinde kaydedilen
prim miktarlari ve polige sayisinin yani sira sektorin aktif
blyukltgu, buylme oranlari, karhligi, istihndam edilen calisan
sayisi gibi verilerde de artislar gorilmektedir (Catikkas ve
Duramaz, 2020, s. 89). Sektore islevsel agidan bakildiginda
sigorta kavrami bir glven ortami olusturmasinin yani sira
sermaye piyasasinin gelisimine katkida bulunmasi, tasarruf araci
olmasi ve yatirim fonlarina kaynak saglamasi gibi 6zellikleri
acsindan degerlendirildiginde sigortacilik sektdriinin Gzerinde
durulmasi gerektigi ve bu alana yonelik performans analizlerinin
yapilmasi 6nem arz etmektedir.

L Dr. Ogr. Uyesi, Mardin Artuklu Universitesi, Savur Meslek Yiiksekokulu, Finans-
Bankacilik ve Sigortacilik Boélimi, ahmetakatak@artuklu.edu.tr, ORCID: 0000-
0001-6263-1033.

2 Dr. OFr. Uyesi, Mardin Artuklu Universitesi, Savur Meslek Yiiksekokulu, Finans-
Bankacilik ve Sigortacilik Bolimi, osmankavak47@gmail.com, ORCID: 0000-
0001-9630-8437.

157



iktisadi ve idari Bilimlerde Akademik Arastirmalar

Sigortacilik faaliyetlerinin tlke ekonomisine hem mikro
hem de makro agidan faydalari bulunmaktadir. Mikro agidan;
dustk butcelerle kurulan kicuk isletmeleri olumlu etkilemekte
ve girisimcilerin daha uygun maliyetle yatirim sermayesi
bulmalarina olanak tanimaktadir. Makro agidan dustnildiginde
ise Ulke ekonomisine katki saglayarak ekonomik biyumeyi
olumlu etkiledigi sdylenebilir. Ayrica sosyal givenlik sisteminin
yukinl paylasmasi, vergi kayna@i olusturmasi ve istihdama
katki sunmasi agisinda da olumlu etkileri oldugu gérulmektedir
(Bayramoglu ve Basarir, 2016, s.136).

Artan rekabet kosullarinda sigorta sirketlerinin hizmet
verebilmeleri, varliklarini en uygun sekilde degerlendirmeleri ve
verimli calisabilmeleri finansal yapilarinin iyi olmasina baghdir.
Ulkelerin ekonomik biiyiime gostergelerine direkt etki eden
sigortacilik sektériinun etkin bir bicimde isledigini belirlemek
yaptlacak  birtakim  finansal  performans  analizleriyle
mumkandur. Yapilan analizler neticesinde sektoriin etkililigi ve
verimliligi hakkinda sonuglar alinmakta ve sigorta sektéruniin
mevcut durumu belirlenebilmektedir. Bu sebeple ¢alismamiz,
BIST Sigorta endeksinde islem goren sigorta sirketlerine ait
secilmis gostergeler kullanilarak sigorta sektoriiniin finansal
durumunu ortaya koymayl amaclamaktadir. Ayrica Borsa
Istanbul A.S.’de islem géren alti adet sirketin 2022 yilsonu
itibariyle finansal durumuna dair performans degerlendirmesinin
yapilmasi ve bu sirketlere ait secilmis gostergeler bakimindan
elde edilen bulgulara gore birbirleriyle karsilastirmali bir
siralamaya tabi tutulmasi amaglanmaktadir.  Boylelikle
calismaya konu olan sigorta sirketleri ile ilgili karsilastirma ve
degerlendirmelere yer verilerek sektériin mevcut durumu tespit
edilecektir.
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2. TURKIYE’DE SIGORTA SEKTORUNUN
DURUMU

Sigorta, ekonomik sistemde bulunan aktorlerin tek
baslarina micadele edemeyecekleri riskleri cesitlendirerek en
aza indirmeyi veya tamamen yok etmeyi hedefleyen risk transfer
ve risk yonetim mekanizmasidir. Sigortacilik sektori ise hem
bireylerden olsun hem de kurumlardan olsun toplanan primler
sayesinde, finans sistemine uzun dbnemde kaynak
saglamaktadir. Ayrica bu sektdr ekonomideki likidite miktarinda
artis  saglayarak  finansal  sistemin  etkinligine  katki
saglamaktadir. Bu sekilde 6zellikle gelismekte olan tlkelerde
ekonomi politikalarina katkida bulunmaktadir.  Ekonomik
anlamda Turkiye gelismekte olan tlkeler arasinda yer aldigi igin
sigorta sektorl dinamik bir yapiya sahiptir (Akbulut ve
Gumuskaya, 2022, s. 2427). Hizmet sektori alaninda faaliyet
gosteren sigorta sirketleri Ozellikle son yillarda Tirkiye’de
yasanan yabanci sermaye yatirimlariyla dikkat cekmektedir.
Sigorta sirketlerinde yasanan yabanci sermaye yatirimlariyla
beraber satin alma ve birlesmelerin artmasi, Tirkiye’'de
sigortacilik sektoriindeki rekabete pozitif yonde etki etmistir
(Biriktir ve Senturk, 2022, s. 37).

Tlrkiye’de sigorta sektdrinin mevcut durumunu daha
iyi anlayabilmek adina bu alanda hizmet sunan sigorta
sirketlerinin faaliyet turlerine gore incelenmesinde fayda vardir.
Literatlrde sigorta turleri farkli bigimde siniflandiriimaktadir.
Cok eski calismalar incelendiginde nakliyat ve nakliyat disi
siniflandirmasi yapildigi gorilmektedir. Hukuk kaynaklarina
gore zarar ve meblag sigortasi siniflandirmasi yapildigi dikkati
cekmektedir. Ayrica kullanilan en yaygin siniflandirma hayat ve
emeklilik sigortalari ile hayat disi sigortalar seklindedir.
Uygulamacilarin ise sigorta tdrlerini mal, can ve sorumluluk
sigortalari seklinde siniflandirmaya tabi tuttuklari ve en yaygin
olarak gorulen Gc¢lu bir ayrim yaptiklari goralmektedir. Bu
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calismamizda da sigorta turlerini en yaygin olarak kullanilan
mal, can ve sorumluluk sigortalari seklinde siniflandirmayi
tercih edeceQiz. Sigorta tirlerinin ana gruplari; mal sigortalari,
can sigortalari, bireysel emeklilik ve sorumluluk sigortalari
biciminde siniflandirthirken, grup icindeki branslarda ise hayat
dist, hayat ve emeklilik sistemi seklinde gruplar halinde
siniflandirimaktadir.  Mal sigortalari  hayat disi sigorta
branslarini kapsarken, can sigortalari ve emeklilik ise hayat ve
emeklilik sistemi branslarini kapsamaktadir. Asagidaki tabloda
sigorta gruplari ve branslari gosterilmektedir:

Tablo 1. Sigorta Turleri

. Can Sigortalari/ .
Mal Sigortalari Emeklilik -Sorumluluk Sigortalari
Kaza Hayat Isveren Mali Sorumluluk
. . - Tasimacilik Zorunlu
Nakliyat Bireysel Emeklilik Sorumluluk
Rayl Araclar Hastalik-Saglik Ozel Giivenlik Sorumluluk
Isyeri Yatinm Fonlu Hekim Mesleki Sorumluluk
Sigortalar
Su Araclar Uciincii Sahis Sorumluluk
Kara Araclari Tipgaz Zorunlu Sorumluluk
yanain Mali Musavir Mesleki
g Sorumluluk
Hirsizlik Sigorta Isletmeciligi
Sorumluk
Konut Kiyi Tesisleri Sorumluluk
Mimar ve Miihendis Mesleki
Hava Araclari
Sorumluluk
Dogal Afet Tarimsal Akaryakit
Zarar

Kaynak: Pehlivan, 2018

Tablo 1°’de gruplara gére mal sigortalari, can
sigortalari/emeklilik ve sorumluluk sigortalari tirlerinde
gosterilen brans sigortalart yer almaktadir. Bu brans
sigortalarinin  cesitliligi ve sayisi zamanla ihtiyaca gore
degiserek yeniden sekillenmektedir.
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Turkiye’de 25 Mayis 2023 tarihi itibariyle Turkiye
Sigortalar Birligi’ne kayith 47°si hayat disi sirket, 20’si hayat ve
emeklilik sirketi ve 5’i reasurans sirketi olmak Uzere, toplam 72
uye sirket bulunmaktadir (Tlrkiye Sigortalar Birligi, 2023).
Turkiye’de sigortacihgin finans sektortine girisi 1987 yilinda
Sigorta Murakabe Kanunu’nda yapilan diizenlemeler neticesinde
sinirlandirmalarin kaldirilmasi sonucunda olmustur (Acar, 2019,
s. 137). Bankacilik sektoriinin 2021 yilsonu itibariyla 9,2 trilyon
TL aktif blyukligu ve % 89,7 pay oraniyla basi cektigi finans
sektdriinde sigortacilik sektori 427 milyar TL ve % 4,1 pay
orantyla bankacilik sektéruniin ardindan ikinci sirada yer
almistir. Son zamanlarda sigorta sirketleri arasindaki yogun
rekabet sayesinde sigorta sektoriinin finans sektori icindeki
pay! giderek artmaktadir. Sektérde en ¢ok prim Uretim payi
yaklasik 205 milyar TL ile hayat disi sigortacilik bransina aittir
(Turkiye Sigorta Birligi, 2022/Aralik) Turkiye Sigorta
Birligi’nin acgikladig istatistiklere gore, sektor 2022 yilinda bir
onceki yila gore % 36 buyumustir (Turkiye Sigortalar Birligi,
2022).

3. AMAC VE YONTEM

Calismanin amaci sigorta sektoriinde etkin bir sekilde rol
alan BIST Sigorta endeksinde bulunan sirketlere ait secilmis
cesitli gostergeler kullanilarak sigorta sektoriniin - mevcut
durumunu ortaya koymaktir. Ayrica Borsa istanbul A.S.’de
islem goren alti adet sirketin 2022 yilsonu itibariyle finansal
durumuna dair performans degerlendirmesi yapilmasi ve bu
sirketlere ait secilmis goOstergeler bakimindan elde edilen
bulgulara gore birbirleriyle karsilastirmali bir siralamaya tabi
tutulmasi amaclanmaktadir.

Bu ama¢ dogrultusunda Borsa istanbul (Bist) sigorta
endeksinde yer alan Anadolu Sigorta, Turkiye Sigorta,
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Aksigorta, Anadolu Hayat Emeklilik, AgeSa Hayat Emeklilik ve
Ray Sigorta sirketlerine ait wveriler kamuya acik veri
tabanlarindan ( Kamu Aydinlatma Platformu, Tirkiye Sigorta
Birligi, Sirketlerin Faaliyet Raporlar1) elde edilmistir. Elde
edilen veriler tablolara aktarilarak veri setinin gorsellestirilmesi
yontemiyle analiz edilmistir. Sirketlerin finansal
performanslarini en iyi yansitan gostergeler olarak isletmenin
toplam aktifleri(toplam blyukIugu), toplam prim Gretimi, pazar
payi, net kéri/zarari, ¢alisan sayisi ve polige sayisi gostergeleri
kullaniimistir.

3.1. Bist Sigorta Endeksindeki Sirketler Hakkinda

Tlrkiye’de sigortacilik sektérinde 2023 Mayis ayi
itibariyle toplam 72 sigorta sirketi faaliyetlerine devam
etmektedir. Bu sirketlerden 6 tanesi Borsa istanbul’da islem
gormekte ve bu sirketler BIST Sigorta endeksini
olusturmaktadir. Endekste yer alan sirketler asagidaki tabloda
gosterilmistir.

Tablo 2. BiST Sigorta Endeksindeki Sirketler

Sira | Sirket Kodu Sirket Unvani Sektor
1 | ANSGR.E ANADOLU SIGORTA SIGORTA SIRKETLERI
2 | TURSG.E TURKIYE SIGORTA SIGORTA SIRKETLERI
3 | AKGRT.E AKSIGORTA SIGORTA SIRKETLERI
4 | ANHYT.E | ANADOLU HAYAT EMEKLILIK | SIGORTA SIRKETLERI
5 | AGESA.E | AGESA HAYAT EMEKLILIK |SIGORTA SIRKETLERI
6 | RAYSG.E RAY SIGORTA SIGORTA SIRKETLERI

Kaynak: Borsa istanbul, 2023

Tablo 2’de gosterilen BIST Sigorta endeksindeki
sirketlerin siralamasi, borsadaki sirket kodlari ve sirket
sektodrleri Borsa istanbul’'un resmi sitesindeki verilere gore
hazirlanmistir. Dolayisiyla BiST Sigorta endeksinde yer alan
sirketlere ait detayli bilgiler ve 06zet finansal veriler su
sekildedir;

162



iktisadi ve idari Bilimlerde Akademik Arastirmalar

3.1.1. Anadolu Sigorta

Ulkemizin ilk ulusal sigorta sirketi olarak 1925 yilinda
Mustafa Kemal Atatiirk’tn talimatiyla kurulan Anadolu Sigorta,
Turk sigortacilik sektérinin éncisi olmanin bilinci ile faaliyet
gostermektedir. Sirket, hayat disinda bircok bransta (yangin,
tarim, hukuksal koruma, kaza, nakliyat, ferdi kaza, muhendislik,
saglik vb.) faaliyette bulunmaktadir. Sirket, diger branslarla
birlikte saglik, kasko, yikumlulik, mihendislik, yangin, deniz
ve ev sigortasi paketleri sunmaktadir. Anadolu Sigorta, Kuzey
Kibris Subesi de dahil olmak tizere 10 Bolge Midurlugi ve Yurt
capinda yaklasik 2.500 profesyonel acentesiyle faaliyetlerine
devam etmektedir.

Tablo 3. Anadolu Sigorta Finansal Gorinim

Finansal Gostergeler (TL) 2022 2021
Toplam Prim Uretimi 23.755.830 10.735.252
Toplam Aktifler 30.706.036 16.775.578
Odenen Hasarlar 10.204.161 5.299.842
Odenmis Sermaye 500 500
Oz Kaynaklar 6.048.457 3.203.552
Vergi Oncesi Kar/Zarar 1.409.984 699,041
Net Kar/Zarar 1.133.201.306 521,837

Kaynak: Anadolu Sigorta Faaliyet Raporu, 2022

Bir Tiirkiye is Bankasi istiraki olan Anadolu Sigorta’nin
% 48 oranindaki pay1, Borsa istanbul (BiST) Yildiz Pazari’nda
islem gormektedir. Anadolu Sigorta 2022 yili faaliyetleriyle bir
onceki yila gore % 117,2 oraninda artisla 1.133.201.306 TL net
kar elde etmis, toplam prim Gretimi ise 2022 yilinda % 121,3
oraninda artig gostererek 23.755.830 TL olmustur. Sirketin
finansal durumu ve faaliyet sonuclari incelendiginde 2022 yili
icin karlihgin ve prim Gretiminin arttigi ve basarili bir yil oldugu
sonucuna varilabilir (Anadolu Sigorta Faaliyet Raporu, 2022).
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3.1.2. Turkiye Sigorta

Tirkiye Sigorta, ulusal ve uluslararasi hizmetler sunan
Turkiye merkezli bir sirkettir. Eski adi Gines sigorta olan
Turkiye Sigorta sirketi, Hazine ve Maliye Bakanligi’nin Yeni
Ekonomi Programi c¢ercevesinde bankacilik disi  finansal
sektoriin - gelistirilmesi amaciyla Halk Sigorta ve Ziraat
Sigorta’nin  Glines Sigorta catisi altinda 31 Agustos 2020
tarihinde  birlesmesiyle faaliyetlerine baslamistir.  Sirketin
urinleri arasinda kaza, yangin, tarim, tasima, muhendislik ve
saghk sigortalari bulunmaktadir. Ayrica ana sigorta branslarina
ek olarak seyahat, hirsizlik, cam, otel paketi, ofis, muayene
odasl, alacak, ara¢ kazasi ve trafik yesil kart sigortasi gibi ¢ok
genis sigorta Uriinii sunmaktadir. Merkezi istanbul’da bulunan
sirket; 6,4 milyon mdisteri, 14 acente bolge muddrlagu, 9
bankaslrans bdlge midurligu, 3.766 acente, 4.655 banka
subesi, 114 broker ve 390 dogrudan satis ekibi ile faaliyetlerini
surdirmektedir. Turkiye Sigorta’nin ana hissedari, % 81,10
payla Turk Varlik Fonu’dur. Sirket’in kalan % 18,90 hissesi
Borsa istanbul’da islem gérmektedir.

Tablo 4. Tlrkiye Sigorta Finansal Goranim

Finansal Gostergeler (TL) 2022 2021
Toplam Prim Uretimi 25.173.422.675 11.749.646.570
Toplam Aktifler 28.199.127.771 14.351.084.761
Odenen Hasarlar 6.915.516.192 3.769.970.197
Odenmis Sermaye 1.161.523.363 1.161.523.363
Oz Kaynaklar 6.420.726.465 4.220.065.907
Vergi Oncesi Kar/Zarar 986.209.843 1.401.672.148
Net Kar/Zarar 941.403.358 1.058.300.968

Kaynak: Tirkiye Sigorta Faaliyet Raporu, 2022

Tirkiye Sigorta 2022 yili sonunda 941.403.358 TL net
kar elde etmistir. 2022 yilinda prim dretimi ise % 114 oraninda
artis gostererek 25.173.422.675 TL’ye ulasmistir. 1957’de
Vakiflar Bankasi ve Toprak Mahsulleri Ofisi 6nderliginde 2,5
milyon TL sermaye ile kurulan Tirkiye Sigorta (eski unvaniyla
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Gunes Sigorta), kokli gecmisi ve gucli yapisiyla sigorta
sektorinin  buguninid ve gelecegini sekillendirmek Uzere
faaliyetlerini surdirmektedir (Turkiye Sigorta Faaliyet Raporu,
2022).

3.1.3. Aksigorta

Aksigorta, 1960 yilinda istanbul ve Adana illerinde
Sabanci Toplulugu binyesindeki sirketlere hizmet etmek (zere
kurulmus daha sonra Turkiye genelinde musterilerine sundugu
zengin dranlerle sektérin 6nde gelen sigorta sirketleri arasina
girmigtir. Sirket Grdnleri agisindan kasko ve trafik sigortasi,
seyahat sigortasi, bireysel saglik sigortasi ve kurumsal sigortalar
olmak Uzere genis bir yelpazeye sahiptir. Ayrica ulusal ve
uluslararasi kargo, degerli evraklar ve yatlar igin deniz sigortasi;
elektronik aletler ve makine bozulmalarini  kapsayan
muhendislik sigortasi; asiri yagis riskleri ve sera hasari icin
tarim sigortasi Urlnleri  bulunmaktadir. Aksigorta, Sabanci
Holding ve Belgikali Ageas’in ortakligindan sonra marka
bilinirligini ve degerini artirmakta; sektortn gelisimine katkida
bulunarak pazar payini buyltmeyi hedeflemektedir. Sirket,
Aksigorta Hizmet Merkezi araciligiyla hizmetlerini online
olarak da sunmaktadir. Sirket, mdisterilerine 10 bdlge
madarliga, 3.500’0n Gzerinde acente, 120 broker, 710 Akbank
subesi, 680 calisan ve 6 bine yakin anlasmali kurum ile
faaliyetlerini stirdirmektedir.

Tablo 5. AkSigorta Finansal Gérinim

Finansal Gostergeler (Milyon TL) 2022 2021
Toplam Prim Uretimi 13,563 6,988
Toplam Aktifler 12,831 7,388
Odenen Hasarlar 5,261 3,05
Odenmis Sermaye 1,612 306
Oz Kaynaklar 1,949 1,049
Vergi Oncesi Kar/Zarar -121 295
Net Kéar/Zarar -121 189

Kaynak: AkSigorta Faaliyet Raporu, 2022
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Aksigorta 2022 yili sonunda 121.148.616 TL zarar
etmistir. Aksigorta’nin prim Uretimi onceki yila gore % 94
artarak 13.563 milyon TL’ye ulasmistir. Haci Omer Sabanci
Holding Anonim Sirketi’nin bir istiraki olan sirket, “Yeni Nesil
Sigortacilik”  sloganiyla sade ve erisilebilir  Grlnlerle
sigortacihigin sinirlarini zorlamay1 ve sigortacthiga farkli bir
bakis acist getirmeyi hedefleyerek faaliyetlerine devam
etmektedir (Aksigorta Faaliyet Raporu, 2022).

3.1.4. Anadolu Hayat Emeklilik

Eski adi Anadolu Hayat Sigorta olan Anadolu Hayat
Emeklilik Sirketi 1990 yilinda "Turkiye'nin ilk hayat sigortasi
sirketi" olarak hizmet vermeye baslamistir. Turkiye’de kurulmus
hayat sigortasi ve emeklilik fonu sirketidir. Bireysel emeklilik
sisteminin tlkemizde 2003 yilinda hayata gecirilmesiyle beraber
emeklilik sirketi statlistine kavusan Anadolu Hayat Sigorta
sirketi, “Anadolu Hayat Emeklilik A.S.” ismiyle faaliyetlerini
strdirmeye devam etmistir. Sirketin sunmus oldugu hizmetler
arasinda emeklilik portfoyt danismanli§i, egitim sigortasi,
saglik sigortasi, bireysel ve grup hayat sigortasi ve reaslrans
iriinleri bulunmaktadir. Tirkiye is Bankasi'nin bir istiraki olan
Anadolu Hayat Emeklilik yaklasik 330 acentesi sayesinde
yaygin bir hizmet yapilanmasina sahiptir.

Tablo 6. Anadolu Hayat Emeklilik Finansal Gorinim

Finansal Gostergeler (TL) 2022 2021
Toplam Prim Uretimi 9.402.658 4.356.478
Toplam Aktifler 90.581.622 51.464.651
Odenen Hasarlar 74.772.635 99.475.310
Odenmis Sermaye 430 430
Oz Kaynaklar 3.388.649 1.849.173
Vergi Oncesi Kar/Zarar 1.691.997 880,043
Net Kar/Zarar 1.354.802 685,585

Kaynak: Anadolu Hayat Emeklilik Faaliyet Raporu, 2022
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2022 yilinda Anadolu Hayat Emeklilik*in net kéar1 % 98
oraninda artigla 1.354.802 TL’ye ulasmstir. Sirket’in prim
uretimi 6nceki yila oranla % 116 artarak 9.402.658 TL olarak
gerceklesmistir. Bulundugu sektére yon veren sirket olmanin
Otesinde bireysel emeklilik ve hayat sigortalari branslarinda
“0zel sermayeli sirketler arasinda en biyik fon yaratan sirket”
unvanini korumaktadir. (Anadolu Hayat Emeklilik Faaliyet
Raporu, 2022).

3.1.5. AgeSa Hayat Emeklilik

Eski adi AvivaSa olan sirketinin kurulusu 2007 yilina
dayanmaktadir; Sabanci Holding 5 Mayis 2021 tarihinde
Belcikali sigorta sirketi Ageas ile esit oranli ortaklik kurmus ve
1 Temmuz 2021’den beri ismini “AgeSA Hayat ve Emeklilik”
seklinde degistirmistir. AgeSA Hayat Emeklilik sirketi bireysel
emeklilik, hayat sigortasi ve ferdi kaza sigortasi alanlarinda
cesitli hizmetler sunmaktadir. Sirketin sunmus oldugu baslica
urtnler sunlardir: Biriktiren VIP plani, emeklilige yatirim plani,
mutlu birikimler plani, biriktiren gelecek plani, nar plani, zimrit
plan, geri 6demeli hayat sigortasi, uzun sireli hayat sigortasi,
strekli egitim sigortasi, gelecek elinizde, hayatim destek
sigortasi, VIP hayat sigortasi ve Kobi kredili hayat sigortasidir.
Sirket ayrica Kisisel kaza ve issizlik sigortalarinin yani sira
kurumsal ¢ézimler de sunmaktadir.

Tablo 7. AgeSa Hayat Emeklilik Finansal Gorinim

Finansal Gostergeler (Milyon TL) 2022 2021
Toplam Prim Uretimi 10,8 4,42
Toplam Aktifler 87,633 50,236
Odenen Hasarlar 64,613 11,087
Odenmis Sermaye 180 180
Oz Kaynaklar 1,726 893
Vergi Oncesi Kar/Zarar 1,091 624
Net Kar/Zarar 875 452

Kaynak: AgeSa Hayat Emeklilik Faaliyet Raporu, 2022
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AgeSA’nin 2022 yilsonu itibartyla net kart % 94
oraninda artarak 875 milyon TL’ye yikselmistir. Toplam prim
uretimi ise 2022 yilsonu itibariyla % 144 oraninda artarak 10,8
milyar TL’ye ylkselmistir. Avrupa’nin 6nde gelen sigorta
sirketlerinden olan Ageas ve Sabanci Holding ortakhigiyla
hizmet veren AgeSA sirketi, giclu finansal yapisiyla sektoriin
bir pargasi olarak bireysel emeklilik fon blyUklugi agisindan
o6nemli bir konumda faaliyetlerini strdirmektedir (AgeSa Hayat
Emeklilik Faaliyet Raporu, 2022).

3.1.6.Ray Sigorta

Ulusal tasimacilik sirketleri olan Tiurk Hava Yollar,
Devlet Demiryolu, PTT ve Denizcilik isletmelerinin girisimleri
ile 1958 yilinda kurulan Turkiye merkezli bir sigorta sirketidir.
Sirket nakliyat, hayat, kaza, isyeri, yangin, mihendislik, motorlu
tasit, seyahat, tarim, hukuki koruma, mihendislik, denizcilik ve
tekne sigortalari gibi 6zel sigortalar da sunmaktadir. Ray
Sigorta, 2022 yili sonu itibaryla 8 bdlge mudurligu ve cagri
merkezinde 313 calisanin yani sira 1712 acente, 127 acente
subesi, fibabanka, 91 broker, 9 broker subesi, 1347 anlagsmali
oto servisi, 448 cam servisi ve 3974 anlasmal saghk kurulusu
ile hizmetlerini ylritmektedir.

Tablo 8. Ray Sigorta Finansal Gérinim

Finansal Gostergeler (TL) 2022 2021

Toplam Prim Uretimi 6.148.770.094 2.220.372.315
Toplam Aktifler 5.442.491.581 2.280.945.511
Odenen Hasarlar 1.006.548.944 626.194.991
Odenmis Sermaye 163.069.856 163.069.856

Oz Kaynaklar 890.877.876 439.743.930

Vergi Oncesi Kar/Zarar 39.260.842 22.144.876

Net Kar/Zarar 179.719.075 68.315.828

Kaynak: Ray Sigorta Faaliyet Raporu, 2022

Ray Sigorta 2022 yil sonunda 179.719.075 TL kér elde
etmistir. Sirket’in prim Uretimi 6nceki yila oranla % 177 artarak
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6.148.770.094 TL olarak gerceklesmistir. 2022 yili igerisinde
sirketin 6denmis sermayesi degismemis. Sirket sermaye
artirrmini en son 2011 yilinda yapmistir. 137.069.856 TL olan
sermayenin tamami nakden karsilanmak tzere 26.000.000.TL
eklenme suretiyle 163.069.856.TL’ye cikariimistir (Ray Sigorta
Faaliyet Raporu, 2022).

4. BULGULAR VE DEGERLENDIRME

Bu bolimde calismamizin odak noktasini olusturan Bist
Sigorta endeksinde islem goren sirketlere ait elde ettigimiz
verilerin karsilastiriimasi ayrintili olarak yapilacak ve hangi
sirketin finansal anlamda daha stun oldugu degerlendirilecektir.

4.1. Secilmis Gostergelerle Sirketlerin
Karsilastirilmasi

Modern ekonomi bakimindan sigortacilik sektérinin
iktisadi anlamda bir tasarruf araci olmasi, devlete kaynak
saglamasi, mitesebbislere kredi imkani sunmasi ve ekonomik
istikrarin  bir gostergesi olmasi  gibi  bircok fonksiyonu
oldugundan sigortacthgin 6nem derecesi de artmaktadir
(Ozbolat, 2017, s. 34-45). Dolayisiyla bu denli 6neme sahip olan
sigortacilik sektoriinde yer alan sirketlerin finansal durumunu
ortaya ¢ikarmak ve ayni sektdrde yer alan sirketlerin birbirlerine
karsi ekonomik Gstunlugund belirlemek literatlr icin  bir
zorunluluk halini almistir. Literattirdeki boslugu dolduracak olan
bu calismamizda sigorta sektériinde basi ¢eken ve BIST Sigorta
endeksinde islem goéren Anadolu Sigorta, Tirkiye Sigorta,
Aksigorta, Anadolu Hayat Emeklilik, AgeSa Hayat Emeklilik ve
Ray Sigorta sirketlerinin  secilmis  g0stergelere  gore
karsilastirilmasi  yaptlmistir.  Sirketlerin ~ Kkarsilastiriimasi
yaptlirken ilgili kullanicilara en iyi bilgiyi sunan isletmenin
toplam aktifleri(toplam blyuklugu), toplam prim Gretimi, pazar

169



iktisadi ve idari Bilimlerde Akademik Arastirmalar

payl, net Kari/zarari, calisan sayisi ve police sayisl
gostergelerinden istifade edilmistir.

Sirketlere ait secilmis gostergelerin verileri Turkiye
Sigorta Birligi, Kamu Aydinlatma Platformu ve sirketlerin
yilsonu faaliyet raporlarindan elde edilmistir. Secilmis gosterge
verileri 2022 yilini kapsamaktadir. Calismanin amaclarindan biri
olan hangi sirketin hangi yonunun sektordeki rakip sirketlere
gore daha Ustin oldugunu tespit etmeye yonelik belirlemis
oldugumuz gobstergelere gore yaptigimiz  Kkarsilastirmayi
gosteren tablo su sekildedir:

Tablo 9. BiST Sigorta Endeksindeki Sirketlerin Secilmis Gosterge

Verileri
Toplam Tg[r)ilranm Police
Sirketler Aktifler Oretimi Pazar Net Calisan Sayisi
(Milyar : Payi Kar/Zarar Sayisl (Hayat
) (Milyar Dist)
TL) 3
g?ggﬁg’ 30,706 | 23,756 |%11.64 |1.133.201.306 | 1,577 | 5.271.431
TS‘.”"'Ve 28,199 | 25173 | %12.3 | 941.403.358 | 1,583 | 12.146.346
igorta
.Ak 12,831 13,563 %6.9 | -121.148.616 680 3.149.710
Sigorta
Anadolu
Hayat 90,582 9,403 %11.7 1.354.802 1,053 66,136
Emeklilik
AgeSa
Hayat 87,583 10,8 %11.6 | 874.584.194 1,712 165,776
Emeklilik
.Ray 5,442 6,149 %3.01 | 179.719.075 313 3.282.921
Sigorta

Kaynak: TSB, KAP, Faaliyet Raporlari, 2022

Tablo 9’a gore BIST sigorta endeksinde toplam aktifleri
en yiksek 6 sigorta sirketin siralamasi Anadolu Hayat
Emeklilik, AgeSa Hayat Emeklilik, Anadolu Sigorta, Turkiye
Sigorta, Ak Sigorta ve Ray Sigorta seklindedir. Anadolu Hayat
Emeklilik sirketinin 2022 yilsonu itibari ile toplam aktifleri
90.582 milyar TL, AgeSa Hayat Emeklilik sirketinin 87.583
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milyar TL, Anadolu Sigorta sirketinin 30.706 milyar TL,
Turkiye Sigorta sirketinin 28.199 milyar TL, Ak Sigorta
sirketinin 12.831 milyar TL ve Ray Sigorta sirketinin 5.442
milyar TL’dir. Toplam aktif buyukligi en ylksek olan sirket
Anadolu Hayat Emeklilik olurken, toplam aktif buyuklugi en
dusik sirket ise Ray Sigorta’dir.

Tablo 9’daki veriler incelendiginde 2022 yilinda toplam
prim dretimleri bakimindan en biyuk sigorta sirketinin 25.173
milyar TL’lik prim Uretimi gerceklestiren Turkiye Sigorta sirketi
oldugu gorilmektedir. Turkiye Sigorta sirketinin ardindan ikinci
sirada 23.756 milyar TL prim (retimiyle Anadolu Sigorta
sirketi, Uclnci sirada 13.563 milyar TL prim Uretimiyle Ak
Sigorta sirketi, dordinct sirada 10.800 milyar TL prim
uretimiyle AgeSa Hayat Emeklilik sigorta sirketi, besinci sirada
9.403 milyar TL prim Gretimiyle Anadolu Hayat Emeklilik
sigorta sirketi ve altinci sirada 5.442 milyar TL prim dretimiyle
Ray Sigorta sirketi bulunmaktadir. Boylelikle BiST Sigorta
endeksinde yer alan 6 sirket arasinda en buyik toplam prim
uretim miktarina sahip sigorta sirketi Turkiye Sigorta olurken en
dustk toplam prim Gretim miktarina sahip sirket ise Ray Sigorta
oldugu goérulmektedir.

Sirket icin pazar payi; icinde bulunulan sektordeki rakip
firmalara gore sirketin satislarinin ilgili sektdrdeki toplam
satislara orani seklinde tanimlanabilir. Tanimdan da anlasilacag!
Uzere pazar payini etkileyen sirketin satislari ve sektordeki
toplam satislardir. Sirketin satis rakamlari bakimindan basarili
olarak degerlendirilebilmesi pazar payinin bilinmesine baghdir
(Kotler, 2000: 56).

Tablo 9’a gore BIST sigorta endeksinde pazar pay! en
yuksek 6 sigorta sirketi siralamasi Turkiye Sigorta, Anadolu
Hayat Emeklilik, Anadolu Sigorta, AgeSa Hayat Emeklilik, Ak
Sigorta ve Ray Sigorta seklindedir. 2022 yilsonu itibari ile
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Turkiye Sigorta sirketinin pazar payr % 12.3, Anadolu Hayat
Emeklilik sigorta sirketinin pazar pay! % 11.7, Anadolu Sigorta
sirketinin pazar payr % 11.64, AgeSa Hayat Emeklilik sigorta
sirketinin pazar pay1 % 11.6, Ak Sigorta sirketinin pazar pay! %
6.9 ve Ray Sigorta sirketinin pazar pay! % 3.01 seklindedir. Bu
verilere gore BIST Sigorta endeksinde yer alan 6 sirket arasinda
en buyuk pazar payina sahip sigorta sirketi Tirkiye Sigorta
olurken en disuk pazar payina sahip sirket ise Ray Sigorta
oldugu gorulmektedir. Sigorta sektoriinde Turkiye Sigorta
sirketinin ¢ok fazla etkinlige sahip oldugu c¢ikarimi
yapilabilmektedir.

Tablo 9’daki veriler incelendiginde 2022 yilinda elde
edilen net kar veya zarar bakimindan BiST Sigorta endeksinde
yer alan en buyuk sigorta sirketinin 1.133.201.306 TL’lik net
karla Anadolu Sigorta sirketi oldugu gorilmektedir. Anadolu
Sigorta sirketinin ardindan ikinci sirada 941.403.358 TL net
karla Turkiye Sigorta sirketi, tguncl sirada 874.584.194 TL net
karla AgeSa Hayat Emeklilik sigorta sirketi, dordinct sirada
179.719.075 TL net kérla Ray Sigorta sirketi, besinci sirada
1.354.802 TL net karla Anadolu Hayat Emeklilik sigorta sirketi
ve altinci sirada -121.148.616 TL zararla Ak Sigorta sirketi
bulunmaktadir. Boylelikle BIiST Sigorta endeksinde yer alan 6
sirket arasinda en blylk net kara sahip sigorta sirketi Anadolu
Sigorta olurken zarar eden tek sirket olan Ak Sigorta ise
siralamada en son konumda yer almaktadir.

Tablo 9’a gére BIST sigorta endeksinde calisan sayisi en
fazla olan 6 sigorta sirketi siralamasi AgeSa Hayat Emeklilik,
Turkiye Sigorta, Anadolu Sigorta, Anadolu Hayat Emeklilik, Ak
Sigorta ve Ray Sigorta seklindedir. 2022 yilsonu itibari ile
AgeSa Hayat Emeklilik sigorta sirketinin calisan sayisi 1.712
Kisi, Turkiye Sigorta sirketinin ¢alisan sayisi 1.583 kisi, Anadolu
Sigorta sirketinin calisan sayisi 1.577 Kkisi, Anadolu Hayat
Emeklilik sigorta sirketinin galisan sayisi 1.053 kisi, Ak Sigorta
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sirketinin calisan sayisi 680 kisi ve Ray Sigorta sirketinin
cahisan sayisi 313 kisi seklindedir. Bu verilere gére BIST
Sigorta endeksinde yer alan 6 sirket arasinda calisan sayisl
bakimindan en Ust basamakta AgeSa Hayat Emeklilik sigorta
sirketi yer alirken en alt basamakta ise Ray Sigorta sirketi
oldugu gorulmektedir. Yaratilan istihdam bakimindan ulke
ekonomisine en fazla katkida bulunan sigorta sirketinin AgeSa
Hayat Emeklilik oldugu sonucuna varilabilir.

Tablo 9’a gore BIST sigorta endeksinde Polige sayisi en
yuksek 6 sigorta sirketi siralamasi Turkiye Sigorta, Anadolu
Sigorta, Ray Sigorta, Ak Sigorta, AgeSa Hayat Emeklilik ve
Anadolu Hayat Emeklilik sigorta seklindedir. 2022 yilsonu
itibari ile Tirkiye Sigorta sirketinin police sayisi 12.146.346,
Anadolu Sigorta sirketinin police sayisi 5.271.431, Ray Sigorta
sirketinin police sayisi 3.282.921, Ak Sigorta sirketinin police
sayisi 3.149.710, AgeSa Hayat Emeklilik sigorta sirketinin
police sayisi 165.776 ve Anadolu Hayat Emeklilik sigorta
sirketinin polige sayisi 66.136 seklindedir. Bu verilere gore
BiST Sigorta endeksinde yer alan 6 sirket arasinda en yiiksek
police sayisina sahip sigorta sirketi Tlrkiye Sigorta olurken en
dustk police sayisina sahip sirket ise Anadolu Hayat Emeklilik
sigorta sirketidir.

5. SONUC

Finans sektoru icindeki payr her gecen gin artan
sigortactlik sektorll, Diinya’da oldugu gibi Tirkiye’de de énemli
bir konuma sahiptir. Sigorta, bireylerin olusan zararlarini
belirlenmis teminatlara gore karsilama fonksiyonuna sahipken
olusacak riskli durumlara karsi ayrica bireylere guvenli bir
ortam saglamaktadir. insanlar riskten kacinmak icin sigorta
sirketlerini  secerken secilen sirketin sektdrdeki finansal
performansina ve sundugu imkanlara bakmaktadir. Sigorta
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sirketlerinin finansal durumu hem sigortalilar icin 6nem arz
etmekte hem de sektoriin gelisimine katkida bulunmaktadir.

Bu baglamda hazirlanan calismada, sigorta sektoriinde
etkin bir sekilde rol alan BiST Sigorta endeksinde bulunan
sirketlere ait secilmis cesitli gostergeler kullanilarak Tirkiye’de
sigorta sektorlinin durumu ortaya cikariimistir. Ayrica Borsa
Istanbul A.S’de yer alan alti adet sirketin 2022 yilsonu itibariyle
finansal durumuna yonelik performans degerlemesi yapiimasi ve
bu sirketlere ait secilmis gostergeler bakimindan elde edilen
bulgulara gore sirketlerin karsilastirmasi amaglanmistir.

Bu c¢alisma sonucunda elde edilen bulgular
degerlendirildiginde; Toplam aktif buyuklugu en ylksek olan
sirketin Anadolu Hayat Emeklilik oldugu, toplam aktif
buyukligi en dusik sirketin ise Ray Sigorta oldugu tespit
edilmistir. Boylelikle BiST Sigorta endeksinde yer alan sirketler
arasinda mali performansi en iyi olan sirketin Anadolu Hayat
Emeklilik oldugu sonucuna varilmistir. En yiksek toplam prim
uretim miktarina sahip olan sigorta sirketi Turkiye Sigorta
olurken en distk toplam prim Uretim miktarina sahip sirket ise
Ray Sigorta oldugu goériilmektedir. Sektérdeki en blylk pazar
payina sahip sigorta sirketi Turkiye Sigorta olurken en dusuk
pazar payina sahip sirket ise Ray Sigorta oldugu gortlmektedir.
Sigorta sektoriinde Turkiye Sigorta sirketinin ¢cok fazla etkinlige
sahip oldugu sonucuna varilmistir. BiST Sigorta endeksinde yer
alan 6 sirket arasinda en buyuk net kéra sahip sigorta sirketi
Anadolu Sigorta olurken zarar eden tek sirket olan Ak Sigorta
ise siralamada en son konumda yer almaktadir. Calisan sayisi
bakimindan bu sirketler arasinda en Ust basamakta AgeSa Hayat
Emeklilik sigorta sirketi yer alirken en alt basamakta ise Ray
Sigorta sirketi oldugu gortlmektedir. Yaratilan istihdam
bakimindan tlke ekonomisine en fazla katkida bulunan sigorta
sirketinin AgeSa Hayat Emeklilik oldugu sonucuna varilmistir.
En yiksek police sayisina sahip sigorta sirketi Turkiye Sigorta
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olurken en dustk police sayisina sahip sirket ise Anadolu Hayat
Emeklilik sigorta sirketidir.

Calisma sonugclarina iliskin yorumlar sirketlerin 2022
yilsonu verilerine dayanarak yapilmis olup bir durum analizi
niteliginde de  degerlendirilebilmektedir. BiST  Sigorta
endeksinde yer alan alti sirketin birbirleriyle karsilastiriimasina
dayanarak finansal performanslarinin belirlendigi bu g¢alisma
hem sigortacilik alanindaki akademik yazina hem de uygulama
da sigorta sirketleri ve ilgili kesime yol gosterici olmasi
bakimindan 6nem arz etmektedir.
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SANAL BANKACILIKTA INSAN KAYNAKLARI
YONETIMININ ETKINLIKLERI VE
ORGUTSEL BASARI

Ahmet DIKEN!
Cihat KIVRAK?

1. GIRIS

Sanal isletmeler, geleneksel olarak faaliyet gosteren
fiziksel yapiya sahip isletmelerin aksine belli bir mekanla
sinirlanmayan ve teknolojinin sagladigi iletisim ve is birligi
araclariyla faaliyet gosteren isletmelerdir. Bu tir isletmelerde
insan kaynaklari yonetimi, drgutsel basariyi etkileyen 6nemli bir
faktorddr. Sanal orgutler, son yillarda teknolojinin gelisimiyle
birlikte 6nemli bir blylme gdstermistir. Bu isletmeler, cografi
sinirlari asarak galisanlari, musterileri ve is ortaklarini bir araya
getiren dijital platformlar Gzerinde faaliyet gosterir. Sanal
isletmelerde basarili olmak, etkin bir insan kaynaklari yonetimi
(IKY) stratejisi gerektirir. IKY basariyi etkileyen bir dizi faaliyeti
icerir. isglicti yonetimi, iletisim ve is birligi, yetenek gelistirme
ve egitim, performans yonetimi ve geribildirim sirecleri, sanal
isletmelerin 6rgutsel basarilarini artirmada kilit rol oynar. Bu
nedenle, sanal isletmelerin insan kaynaklari yonetiminin yeni
rollerine oncelik vermesi ve bu alanlarda etkin stratejiler
uygulamasi énemlidir.
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Bu makalede, sanal banka isletmelerinde insan kaynaklar
yonetiminin etkinlikleri ve orgutsel basari teorik cergevede ele
alinmis, buna bagli olarak bankacilik sektériinde son yillarda
yasanan dijital donisume yer verilmistir. Bu anlamda sanal
isletmelerde iKY etkinlikleri hakkinda bilgi verilerek, sanal
banka isletmelerinin 6zellikleri ve iKY'nin énemi ele alinmis son
olarak sanal bankacilikta IKY etkinlikleri ile 6rgiitsel basari ele
alinmistir.

2. SANAL iSLETME

Sanal isletmeler, internet ve diger teknolojik araclar
aracihgiyla faaliyet gosteren isletmelerdir(Ozel, 2018). Bu
isletmeler, fiziksel olarak bir ofis veya magaza gibi bir alana sahip
olmadan, musterilere hizmet sunmak veya Urlnler satmak icin
sanal bir platform kullanirlar. Sanal isletmelerin popularitesi son
yillarda hizla artmis ve is dunyasinin birgok sektorinde basarili
olmustur (Yilmaz, 2004). Sanal isletmelerin basarisinda, insan
kaynaklari yonetimi (1K) kritik bir rol oynamaktadir.

2.1. Sanal isletmelerin Ozellikleri

Sanal isletmeler, cevrimici ortamda faaliyet gosteren ve
genellikle fiziksel bir magaza veya ofise sahip olmayan
isletmelerdir. Sanal isletmelerin bazi temel &zelliklerini su
sekilde siralayabiliriz (Cakmak, 2016):

e Cevrimici Varlik: Sanal isletmelerin faaliyetleri
tamamen internet Gzerinden gerceklesir. Musterilerine riin veya
hizmetlerini ~ ¢evrimici  platformlar aracithgiyla sunarlar
(Nalcinkaya, 2022). internet, satis, pazarlama, iletisim ve miisteri
hizmetleri gibi isletme faaliyetlerinin temelini olusturur.

o Fiziksel Ofis veya Magaza Yok: Sanal isletmelerin
genellikle fiziksel bir ofis veya magaza mekéani bulunmaz.
Isletmeler, bircok is siirecini cevrimici olarak ydnetir ve
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operasyonlarini sanal ortamda gergeklestirirler. Boylece Kkira,
ekipman veya personel gibi fiziksel isletme maliyetlerinden
tasarruf saglarlar.

e Dijital Uriin veya Hizmet Odakli: Sanal isletmeler
genellikle dijital Grtnler veya hizmetler sunar. Ornegin, yazilim,
uygulamalar, e-kitaplar, online egitim programlari, danismanlik
hizmetleri gibi dijital Grinler veya cevrimici hizmetler
sunabilirler. Bu tlr drdnlerin dagitimi ve teslimati ¢evrimici
olarak gerceklestirilir.

e Kiuresel Erisim: Sanal isletmeler, internetin global
dogasi sayesinde potansiyel olarak dinyanin her yerindeki
musterilere erisebilirler. Fiziksel bir magazanin sinirh cografi
erisimiyle  karsilastirlldiginda, sanal isletmelerin  kiresel
pazarlarda faaliyet gosterme potansiyeli ¢ok daha yiksektir. Bu
da buyuk bir misteri tabanina ve biyime potansiyeline sahip
olmalarini saglar.

e Dijital Pazarlama Odakli: Sanal isletmelerin genellikle
dijital pazarlama stratejilerine odaklanmalari gerekir. Arama
motoru optimizasyonu (SEQO), sosyal medya pazarlamasi, igerik
pazarlamasi, e-posta pazarlamasi gibi cevrimici pazarlama
yontemleri kullanarak hedef kKitlelerine ulasirlar. lyi bir dijital
pazarlama stratejisi, sanal isletmelerin farkindalik yaratmasina,
musteri kazanmasina ve satis yapmasina yardimci olur.

e Esnek Calisma Kosullari: Sanal isletmelerin genellikle
esnek calisma kosullarina sahip olmalari masterileri oldugu gibi
calisanlar1 icin de avantaj saglar. Sanal isletmeler, uzaktan
calisma imkani sunarak ¢alisanlarin cografi bagimsizlik ve esnek
calisma saatleri gibi avantajlardan yararlanmalarini saglar (ileri
ve Sezgin, 2014). Bu, isletmelerin yetenekli calisanlari cekmesine
ve onlari tutmasina yardimci olur.
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e Disuik Maliyetler: Sanal isletmelerin fiziksel bir magaza
veya ofise sahip olmamasi, Kira, enerji, sigorta ve diger isletme
maliyetlerinden tasarruf etmelerini saglar. Ayrica, cgevrimigi
platformlar ve dijital araglar kullanarak is slreclerini
otomatiklestirme ve verimliliklerini artirma firsatina sahiptirler.
Bu da genellikle isletme maliyetlerini dustrir.

e Musteri  Verileri ve Analitigi: Sanal isletmeler,
cevrimici faaliyetlerinden elde ettikleri musteri verilerini analiz
edebilir ve musteri davraniglarini anlamak igin kullanabilirler. Bu
sayede musteri tercihlerini belirleyebilir, pazarlama stratejilerini
Kisisellestirebilir ve daha iyi musteri deneyimleri sunabilirler.

e iletisim ve Misteri Hizmetleri: Sanal isletmeler,
cevrimici kanallar araciligiyla musterileriyle iletisim kurarlar.
Canli sohbet, e-posta, sosyal medya veya cagri merkezi gibi
iletisim araclarini kullanarak masteri hizmetleri sunarlar. Hizli ve
etkili iletisim, musteri memnuniyetini artirir ve masteri sadakatini
saglar.

e Rekabet Avantaji: Sanal isletmeler, ¢cevrimici pazarda
rekabet avantaji elde etme potansiyeline sahiptir. lyi bir dijital
pazarlama stratejisi, hedef Kitlelerine ulasma ve marka bilinirligi
yaratma konusunda rekabetci bir avantaj saglar. Ayrica, cevrimici
pazarlama analitigi ve veri kullanimi sayesinde rekabetci pazarda
daha iyi kararlar alabilirler.

Bu Ozellikler sanal isletmelerin genel olarak tasidig
Ozelliklerdir. Her sanal isletmenin faaliyet alani, biyuklugu ve
hedefleri farkl olabileceginden, bazi 6zellikler digerlerine gore
daha belirgin olabilir. Ancak, sanal isletmelerin esneklik, disuk
maliyetler ve ¢cevrimici varlik gibi temel avantajlarina dayandigi
sOylenebilir.
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3. ISLETMELERDE iINSAN KAYNAKLARI
YONETIMI VE ONEMI

insan  kaynaklari  yonetimi, isletmelerin  insan
kaynaklarina yonelik planlama, gelistirme ve yonetim
faaliyetlerini iceren bir siirectir (Arslan, 2012). iKY, isletmenin
basarisi icin kritik olan insan kaynaklarina yatirim yapmayi
amaclar. Insan Kaynaklari Ydénetimi, bir organizasyonun en
onemli varligi olan insan kaynaklarini etkin bir sekilde yonetmeyi
amagclayan disiplinler arasi bir alani ifade eder. iIKY'nin isletmeler
Icin 6nemine asagida maddeler halinde yer verilmistir (Cavdar ve
Cavdar, 2010):

e ise Alim ve Secme: insan Kaynaklar1 Yénetimi, ise alim
ve secme sireclerini yoneterek, organizasyonun ihtiya¢ duydugu
yeteneklere sahip en uygun adaylari bulmayi saglar. lyi bir ise
alim ve secme sireci, nitelikli ve yetenekli calisanlarin
organizasyona katilmasini saglar, bdylece organizasyonun
performansini artirir.

e Yetenek Yonetimi: IKY, vyetenekleri belirleme,
gelistirme, yonlendirme ve elde tutma konularinda 6nemli bir rol
oynar. Yetenek yoOnetimi slrecleri sayesinde organizasyon,
yetenekli  calisanlari  tanimlayabilir, onlari  gelistirme
programlarina dahil edebilir ve gelecekteki liderlerini
yetistirebilir.

e Performans Yonetimi: iKY, calisanlarin performansini
degerlendirme ve yodnetme sireclerini yonlendirir. Performans
degerlendirme ve geri bildirim suregleri, cahsanlarin gugcli
yonlerini belirlemelerine, gelisim alanlarini tanimalarina ve
performanslarini iyilestirmelerine yardimci olur. Bu da g¢alisan
motivasyonunu artirir ve performansi iyilestirir (Kilicaslan ve
Marsap, 2018).
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e Egitim ve Gelisim: iKY, calisanlarin becerilerini ve
yetkinliklerini gelistirmek icin egitim ve gelisim programlarinin
tasarlanmasi ve uygulanmasiyla ilgilenir. isletmeler, calisanlarin
srekli olarak yeni bilgi ve beceriler edinmelerini saglayarak
rekabetci avantaj elde ederler. Egitim ve gelisim programlari ayni
zamanda calisanlarin islerinde daha tatmin olmalarini saglar ve
isletmenin blydmesini destekler.

e isletme Stratejisi ile Uyum: IKY, isletme stratejisiyle
uyumlu insan kaynaklari stratejilerinin olusturulmasini saglar.
Isletme hedeflerini destekleyen, yetenekleri ve yetkinlikleri
gelistiren stratejilerin  belirlenmesi, organizasyonun basarili
olmasi icin kritik 6neme sahiptir.

e is Verimliligi ve isletme Performansi: iKY'nin etkin bir
sekilde uygulanmasi, calisanlarin motivasyonunu artirir, érgite
baglihgini saglar ve is verimliligini artirir. isletmeler, nitelikli ve
motivasyonlu calisanlara sahip olduklarinda calisanlarin islerini
daha etkili ve verimli bir sekilde yapmalarini saglar. insan
Kaynaklari Yonetimi, isletme performansini artirarak rekabet
avantajl elde etme potansiyelini destekler.

e Isyeri iliskileri ve iletisim: iKY, isyeri iliskilerini ve
iletisimini yonetir. Isletmelerde saglikli ve etkili bir iletisim
ortaminin olusturulmasi, ¢alisanlar arasindaki is birligini artirir,
sorunlarin ¢ozulmesini kolaylastirir ve isyerindeki memnuniyeti
ve motivasyonu yiikseltir.

e Yasal Uyum ve is Kanunu: insan Kaynaklari Yénetimi,
isletmelerin is kanunlarina uyumunu saglar. Calisma iliskileri, is
sagli§i ve glvenligi, calisma saatleri gibi yasal diizenlemelerin
takip edilmesi, isletmelerin hukuki sorunlarla karsilasmasini
oOnler ve itibarlarini korur.

e Calisan Memnuniyeti ve Baglihk: iKY, calisan
memnuniyetini ve baghhgini artirmak igin cesitli politikalar ve
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uygulamalar gelistirir. Calisanlarin ihtiyaglarinin karsilanmasi,
isletmenin hedeflerine baglilik duymalarini saglar ve calisan
devir hizini azaltir.

e Kriz Yonetimi: 1KY, kriz durumlarinda calisanlari
destekler ve krizin etkilerini en aza indirmek icin stratejiler
gelistirir. Isletmelerin krizlerle basa ¢ikabilmesi ve siirekliligini
saglayabilmesi icin kriz iletisimi, is strekliligi planlamasi gibi
onlemler alir.

Tum bu nedenlerle, iKY'nin isletmeler icin biyiik bir
onemi vardir. insan kaynaklari, organizasyonun en degerli
varhiklarini temsil eder ve iKY'nin etkili bir sekilde yonetilmesi,
isletmelerin basariya ulasmasi icin kritik bir faktordir. Sanal
isletmelerde iKY etkinlikleri ile &rgutsel basari arasinda
dogrudan iligkiler bulunmaktadir (Onar, 2018). iKY etkinlikleri,
isletmenin insan kaynaklarina yatirirm yapmasini saglar. Bu
yatirim, cahsanlarin  yetkinliklerini  artirarak isletmenin
performansini artirir.

3.1. IKY Etkinlikleri

IKY etkinlikleri, isletmenin insan kaynaklarina yatirim
yapmasini saglar. Bu yatirim, c¢ahsanlarin yeteneklerini
gelistirmek ve isletme hedefleriyle uyumlu hale getirmek igin
egitim ve gelistirme programlari sunabilir (Blyuksivri, 2022).
Ayrica, calisanlarin motivasyonunu artirmak icin 6dullendirme
programlari ve kariyer gelistirme firsatlari da sunulabilir (Tetteh,
2021).

IKY etkinlikleri sunlari icerebilir (Demir vd., 2014):

e ise alma: isletme, uygun calisanlari ise almaya yonelik
etkin bir ise alim sureci olusturmalidir. Bu sireg, isletmenin
isgliciine uygun Kisileri segcmesine yardimci olur.

e Egitim ve Gelistirme: isletmeler, calisanlarin
yeteneklerini gelistirmek ve isletme hedefleriyle uyumlu hale
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getirmek igin egitim ve gelistirme programlari sunabilirler. Bu
programlar, isletmenin verimliligini ve performansini artirir.

e Performans Yonetimi: Performans yonetimi,
calisanlarin performanslarini izlemek ve degerlendirmek igin
kullanilan bir sistemdir. Bu sistem, isletmenin performansini
artinir ve ¢alisanlarin hedeflerine ulasmalarina yardimci olur.

o Odiillendirme ve Tesvik: isletmeler, calisanlari motive
etmek igin 6dullendirme programlari sunabilirler. Bu programlar,
calisanlarin isletmenin hedeflerine ulasmasina yardimci olur ve
onlari tesvik eder.

e Kariyer Gelistirme: Kariyer gelistirme firsatlari,
cahsanlarin kariyerlerini ilerletmelerine yardimei olur. isletmeler,
calisanlarin kariyerlerine yon vermek igin mentorluk programlari
ve eQitim firsatlari sunabilirler.

3.2. Sanal isletmelerde iKY Etkinlikleri

Sanal isletmeler, geleneksel (konvansiyonel) isletmelere
gore farkli IKY etkinliklerine sahiptir (AirMason Team, 2020).
Sanal isletmelerde, iKY etkinlikleri genellikle dijital yollarla
gerceklestirilir. isletmeler, calisanlarin verimliligini artirmak icin
teknoloji kullanimini da igeren IKY etkinlikleri sunabilirler.
Sanal isletmelerde IKY etkinlikleri sunlari igerebilir (Turasay,
2022):

e ise alma: Sanal isletmeler, ise alim siireclerini dijital
yollarla gergeklestirirler. isletmeler, online goriismeler ve testler
gibi dijital araclar kullanarak uygun calisanlari secerler.

e EQitim ve Gelistirme: Sanal isletmeler, calisanlarin
yeteneklerini gelistirmek ve isletme hedefleriyle uyumlu hale
getirmek icin dijital egitim ve gelistirme programlari sunabilirler.
Bu programlar, calisanlarin isletmenin ihtiyaclarina uygun
sekilde yeteneklerini gelistirmelerine yardimci olur.
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e Performans Yonetimi: Sanal isletmeler, calisanlarin
performansini dijital olarak izleyebilir ve degerlendirebilirler. Bu
sistem, isletmenin performansini artirir  ve calisanlarin
hedeflerine ulasmalarina yardimci olur.

e Odullendirme ve Tesvik: Sanal isletmeler, calisanlari
motive etmek icin dijital 6dillendirme programlari sunabilirler.
Ornegin, calisanlarin basarilarini 6lgmek icin online anketler
kullanilabilir ve basarili ¢ahsanlara dijital olarak 6duller
verilebilir.

e Kariyer Gelistirme: Sanal isletmeler, calisanlarin
kariyer gelisimlerini desteklemek icin dijital mentorluk
programlari ve egitim firsatlari sunabilirler. Ayrica, isletmeler,
calisanlarin dijital olarak kariyer hedefleri belirlemelerine ve
kariyer planlari olusturmalarina yardimci olabilirler.

Sanal isletmelerde IKY etkinlikleri, geleneksel
isletmelere gore daha dinamik ve hizh bir sekilde
gerceklestirilebilir. isletmeler, dijital araclar kullanarak
calisanlarinin performansini takip edebilir ve hizli bir sekilde
mudahale edebilir. Bu da isletmenin verimliligini artirir ve
basariya ulasmasini saglar.

insan kaynaklari yonetimi, bir kurulusun en degerli varligi
olan insan kaynaklarini yonetmek ve gelistirmekle ilgili bir
yonetim disiplinidir. Bu yonetim alani, calisanlarin ise alimi,
egitimi, degerlendirilmesi, isten cikariimasi ve diger insan
kaynaklariyla ilgili konulari ele alir (Mercin, 2005). insan
kaynaklari yonetimi, bir kurulusun hedeflerine ulasmak icin
calisanlarinin yeteneklerini ve performansini artirmak igin ¢aba
gosterir.

insan kaynaklari yonetimi, bir organizasyonun basarisi
icin onemlidir c¢unki cahsanlar, bir kurulusun en degerli
varliklaridir ve dogru sekilde yonetilmezlerse, isletmelerin
hedeflerine ulasmalarinda engel olabilirler (Ceylan, 2016). insan
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kaynaklari  yonetimi, calisanlarin ise uygunlugunu ve
yetkinliklerini degerlendirir, uygun egitim ve gelistirme firsatlari
saglar ve performansi degerlendirir. Boylece calisanlar,
isletmenin hedeflerine ulasmasina yardimci olacak sekilde
yonetilirler. iKY, isletmenin insan kaynaklarina yatirim yapmay!
amaclar. Bu vyatirim, cahlisanlarin yetkinliklerini artirarak
isletmenin performansini artirir (Suner, 2012).

IKY etkinlikleri, isletmenin insan kaynaklarina yatirim
yapmasini saglar. Bu yatirim, c¢alisanlarin egitim, gelisim ve
motivasyonu gibi faktorlerle ilgilidir. Isletmeler, cahsanlarin
yeteneklerini gelistirmek ve isletme hedefleriyle uyumlu hale
getirmek icin egitim ve gelistirme programlari sunabilirler.
Ayrica, calisanlarin motivasyonunu artirmak icin 6dullendirme
programlari ve Kariyer gelistirme firsatlari da sunulabilir
(Setyawati vd., 2022).

insan kaynaklari yonetimi, calisanlarin dogru sekilde
yonetilmesini saglar, isletmenin hedeflerine ulasmasina yardimci
olur, isveren markasinin olusturulmasi ve korunmasi igin g¢aba
gosterir (Armstrong, 2006). Basarili bir insan kaynaklari yonetimi
stratejisi, bir organizasyonun basarisi igin rekabet avantaji
saglayabilir.

3.3. Sanal Banka isletmelerinde iKY Etkinlikleri ve
Orglitsel Basar!

Sanal isletmelerde IKY etkinliklerinin, érgitsel basariya
olumlu katkida bulundugu ifade edilebilir. isletmeler, iKY
etkinlikleri aracithgiyla c¢alisanlarinin performansini artirarak,
isletmenin hedeflerine ulasmasini saglarlar (Ozden vd., 2012).
Sanal isletmelerde yatay ve daha dinamik 6rgltsel yapilar oldugu
icin, iyi yetismis, kiresel capta hareket edebilen isgdrenleri
istihdam etmenin yaninda; daha esnek bir calisma sistemiyle
calisanlarin motive olmasi saglanabilir. isletmelerin iKY
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etkinlikleriyle elde edebilecekleri basarilara asagida yer
verilmistir (Akgakaya, 2010):

o Verimlilik Artisi: isletmeler, iKY etkinlikleriyle
calisanlarinin verimliligini artirabilirler. Egitim ve gelistirme
programlari, calisanlarin islerini daha iyi yapmalarini saglar ve
performans  yOnetimi  sistemi, c¢ahsanlarin  hedeflerine
ulasmalarina yardimci olur.

e Calisan Sadakati: isletmeler, iKY etkinlikleriyle
calisanlarina deger verdiklerini gosterirler. Odullendirme ve
tesvik programlari, calisanlarin kendilerini 6zel hissetmelerini
saglar ve Kkariyer gelistirme firsatlari, calisanlarin isletmelerinde
kalmalarini tesvik eder.

e Rekabet Avantaji: Isletmeler, IKY etkinlikleri
araciligiyla rekabet avantaji elde edebilirler. Egitim ve gelistirme
programlari, calisanlarin yeteneklerini gelistirmelerine yardimci
olur ve isletmenin islerini daha iyi yapmasina olanak saglar.

e isletme Performansi: IKY etkinlikleri, isletmenin
performansini artirir. isletmeler, calisanlarin performansini takip
ederek hizli bir sekilde midahale edebilirler. Bu da isletmenin
hedeflerine ulasmasini saglar.

Sanal isletmeler, genellikle esnek bir ¢alisma sistemine ve
giiciine sahiptir. insan kaynaklari yonetimi, bu isgiiciiniin dogru
sekilde yonetilmesini saglar. lisgicti planlamasi, yetenekli
calisanlarin secimi ve ise ahm surecleri, sanal isletmelerin
basarisi icin kritik ©neme sahiptir. Dogru becerilere ve
yeteneklere sahip calisanlarin secilmesi, isletmenin verimliligini
artirir ve basarlya giden yolda 6nemli bir adimdir. Sanal
isletmelerde iletisim ve is birligi, basari icin hayati éneme
sahiptir. Insan kaynaklari yénetimi, iletisim kanallarinin ve is
birligi araclarinin etkin bir gsekilde kullanilmasini saglar.
Calisanlar arasindaki etkilesimi tesvik eden dijital platformlar ve
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iletisim araclari, isletmenin hizli ve etkili kararlar almasini saglar.
Ayrica, is birligini artirarak ekip c¢alismasini destekler ve
projelerin basaril bir sekilde tamamlanmasina katki saglar.

Sanal isletmelerde iKY, cahsanlarin yeteneklerini
gelistirmek ve egitim imkanlari saglamak icin 6nemli bir rol
oynar. Uzaktan egitim programlari, dijital beceri gelistirme
kurslari ve uzman konusmacilarin yer aldigi sanal egitim
platformlari, ¢alisanlarin bilgi ve becerilerini glincel tutmalarina
ve isletmenin hedeflerine uygun sekilde gelismelerine yardimci
olur (Ulger, 2021). insan kaynaklari yonetimi, yetenek yénetimi
stratejileriyle c¢ahisanlarin  potansiyellerini  kesfeder, onlari
yonlendirir ve kariyerlerini destekler. Bu, isletmenin rekabet
gucind artirir ve 6rgutsel basariya katki saglar.

Performans yonetimi slreclerinin etkin bir sekilde
yuritiilmesi de yine iKY ile miimkiin olabilir. Hedef belirleme,
performans degerlendirmesi ve geribildirim stregleri, calisanlarin
performanslarini takip etmek ve gelistirmek icin kullanilir. Sanal
isletmelerde gercek zamanli geribildirim mekanizmalari ve
performans  analitigi  araglari  kullanilarak  cahisanlarin
performanslari izlenir ve gelistirme firsatlari tanimlanir (Yege,
2007). Bu, cahlisanlarin motivasyonunu artirir, performanslarini
optimize eder ve orgltsel basariya dogrudan etki eder.

3.4. Sanal ve Geleneksel Bankacilik

Geleneksel bankalar, banka subelerinde musterilerine,
subede calisan personeli ile bankacilik hizmeti veren kurumlardir.
Geleneksel banka subede misterilerine para ¢ekme-yatirma,
kredi verme, hesap agma-kapama, kredi Kkarti islemleri gibi
bankacilik hizmetleri sunar (Geylan,1985). Dijital bankacilik,
musterilerin banka subelerine gitmeden, geleneksel bankalarin ifa
ettigi hizmetlerin akilli telefon ve diger akill cihazlar aracihigi ile
internet agi Uzerinden dijital kanallardan kullaniimasidir
(Firat,2022:3)
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Gerek geleneksel bankacilikta gerekse sanal bankacilikta
guvenlik 6nemli bir konudur. Her ne kadar yizylze islem
yapildiginda da suistmaller olsa da; sanal islemlerin yapiimasinda
musterilerin daha cok tedirgin olmalari olasidir. Dinyanin her
yerinden ag Uzerinden ulasilabilen internet subelerinde islem
yapan musteriler kolaylikla islem yapmanin yaninda yatirdiklari
ya da havale ettikleri paralarinin saglikh bir sekilde yerine
ulasmasini arzu ederler. Diger yandan bankalar kendi 0Ozel
bilgilerini muhafaza etmek icin glvenlik konusunda Onemli
yatirimlar yapmaktadir.

Sanal bankacilik geleneksel bankaciliktan birgok agidan
farkhdir. En ©6nemlisi zaman kaybinin internet subesinde
minimize edilmesi, ag baglantisinin bulundugu dinyanin her
yerinden istedigi anda Kisinin islem yapilabilmesi, ginimuzde
bankacilik islemlerinin can sikici, zaman alici bir husus olmaktan
cikarilip zevkli hale gelmis olmasidir. Geleneksel bankacilikta
musteri talepleri ytzylze alinip ¢ozilmeye calisilirken; sanal
bankacilikta sikdyet ve talepler ag uUzerinden alinmakta ve
cevaplanmaktadir. Diger yandan istihdam edilen personelin
niteligi acisindan geleneksel ve sanal bankacilik farklilik
arzetmektedir. Geleneksel bankacilikta ise alinan personelin daha
cok banka mevzuatina hakim, musteri iliskileri, bankacilik islem
bilgisi duzeyi yeterli olan personel tercih edilirken; sanal
bankacilikta teknik bilgi duzeyi yeterli, yabanci dili iyi olan,
deneyimli, yurt disi egitimli personelin tercih edildigini gérmek
mimkunddr. Glnimdizde 6zellikle bankacilik sektériinde yapay
zekanin etkili bir sekilde kullanilmasi sistemi tamamen farkli bir
noktaya getirmistir.

Bugiin banka sanal banka subelerinde kesintisiz 24 saat
hizmet verilebilmektedir. Bir banka bu 6zelligi sayesinde tim
dinyada 24 saat kesintisiz hizmet verme ayricalijina sahip
olmaktadir. Kiresel dinyada kiresel bankacilik
yapilabilmektedir. Oysa geleneksel bankacilikla budyle bir
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seviyenin kazanilmasi mumkin degildir. Ticaret ve hizmet
anlayisi artik belirli bir mekéansal bagimliliktan kurtulmustur. Ag
baglantisinin bulundugu her nokta islemlerin yapilabilecegi, alim
ve satimin gerceklestirilebilecegi bir Pazar olarak gunin her
saatinde cesitli islemler en hizh bir sekilde yerine
getirilebilmektedir. internetin actiji bu sanal ticaret, gelecekte
tim dinyada artarak devam edecek, her turlti hizmet Greten ve
ticaret yapan girisimcilerin sanal isletmecilik ile ilgilenecekleri
beklenmektedir.

4. SONUC VE DEGERLENDIRME

Isletmelerin insan kaynaklari yénetimi, ginimiz is
diinyasinda giderek daha @énemli hale gelmektedir. insan
kaynaklar1 yonetimi, isletmelerin en degerli varliklari olan
calisanlarin yonetilmesi icin bir sistem dahilinde hareket eder.
Isletmeler, calisanlarinin performansini artirmak,
motivasyonlarini yikseltmek, kariyer gelisimlerine destek olmak
ve isletmenin rekabet avantaji elde etmesine yardimci olmak igin
IKY etkinliklerinin 6neminin farkindalar.

Banka isletmeleri, iKY etkinliklerini basarili bir sekilde
yonetmek icin dijital araclar ve teknolojik yenilikler kullanarak
IKY etkinliklerini daha verimli hale getirebilirler. 1KY
etkinliklerinin basarili bir sekilde ydnetilmemesi, isletmenin
basarisini olumsuz etkileyebilir. IKY etkinliklerinin basarili bir
sekilde yonetilmesi, banka isletmelerinin yoneticileri tarafindan
siirekli takip edilmelidir. Sanal olsun olmasin iKY etkinlikleri
isletmenin basarisini belirleyen dnemli bir faktordir ve basarili
bir IKY stratejisi, rekabetin yogun oldugu bir sektdr olan
bankacilikta, isletmenin surdirtlebilirligi ve blyimesi icin kritik
6neme sahiptir.

Cakmak (2016) calismasinda sanal isletmelerin
digerlerine karsin cesitli avantajlara sahip oldugunu; bunlar
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arasinda daha dustk isletme maliyetleri, dunya c¢apindaki
musterilere erisim, esnek calisma saatleri ve isletmelerin fiziksel
bir konumdan bagimsiz olarak faaliyet gosterme yeteneQi yer
aldigini ve sanal isletmelerin ayni zamanda daha strddrulebilir
bir isletme modeli sundugunu ileri surerek azalan fiziksel
varliklar ve enerji tlketimiyle saglanan tasarrufun 6nemli
avantajlar sagladigini isaret etmektedir. Ayni ¢alismada Cakmak
(2016), sanal isletmelerin bazi dezavantajlara da sahip oldugunu
ifade ederek bunlar arasinda, fiziksel bir magazanin
saglayabilecedi dokunsal deneyim ve misteriye yiz yize hizmet
sunma imkaninin bulunmamasini siralamistir.  Ayrica, sanal
isletmelerin isletme modelleri genellikle daha teknik ve dijital
beceriler gerektirebilir, bu nedenle isletme sahipleri ve ¢alisanlari
icin yeni bir 6grenme egrisi olabilir. Sanal isletmeler, 6zellikle
pandemi doneminde artan cevrimici talepten dolayr hizla
blylyen bir sektordur. Bununla birlikte, fiziksel magazalarin
cesitli avantajlari hala mevcut oldugu icin, her tlr isletmenin
ihtiyaglarina gore bir denge saflamak Onemlidir. Sanal
isletmelerin is dinyasindaki yerinin gelecekte daha da
biylyecegi beklenmektedir. Dolayisiyla geleneksel isletmelerin
dijital dinyaya ayak uydurmak ve sanal isletmelerle rekabet
etmek icin her konuda oldugu gibi IK'Y’de de uygun dijitallesme
stratejileri 6zellikle bankacilik sektord icin 6nem arz edecektir.
Bu anlamda fiziksel isletmelerde oldugu gibi sanal isletmelerin
de cahisanlarin motivasyonunu artirmak, performanslarini
yonetmek, kariyer gelisimlerine destek olmak ve rekabet avantaji
elde etmek icin iKY etkinliklerini kullanmalari 6nem arz eder.
IKY etkinlikleri, isletmelerin verimliligini artirir, calisan
sadakatini tesvik eder, rekabet avantaji elde etmelerine yardimci
olur ve isletme performansini artirir. isletmelerin insan
kaynaklari yonetimi, sanal isletmelerde de oldukca 6nemli ve
sanal olmayan isletmelere nazaran bazi zorluklar ve kolayliklar
barindirir.
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Kilicaslan ve Marsap (2018) ¢alismasi, insan kaynaklari
yOnetimi uygulamalarinin sadece orgutsel basariya degil, ayni
zamanda musteri memnuniyetine de olumlu etkilerinin oldugunu
ortaya koymustur. Misteri memnuniyeti, sanal banka isletmeleri
icin kritik bir faktdrdir ve iyi yonetilen insan kaynaklari,
musterilere daha iyi hizmet sunmada énemli bir rol oynamaktadir.
Sanal banka isletmelerinin basarisi igin etkili insan kaynaklar
yonetiminin énemini vurgulamistir. insan kaynaklari yénetimi
uygulamalarinin gelistirilmesi ve iyilestirilmesi, bu isletmelerin
rekabetci bir avantaj elde etmelerine yardimci olabilir. Diger
yandan Erdilek’in  (2011) calismasinda; sanal banka
isletmelerinde insan kaynaklari yonetiminin 6rgutsel basari
Uzerindeki olumlu etkilerini dogrulamis ve bu alandaki
arastirmalarin ~ 6énemini  vurgulamistir.  Soysal  (2005),
calismasinda internet bankaciliginin  mdasterilere  zaman
kazandirdigini, islem konforu elde ettiklerini; bankalarin
kiresellesme slrecine katki  sundugunu ve maliyetleri
disurmenin yaninda hatali islemleri minimize ettigini
belirtmistir.

Bu calisma, sanal banka isletmelerinde insan kaynaklari
yonetimi ve oOrgutsel basari konusunu incelemeyi amaclamistir.
Insan kaynaklari yénetimi, modern is diinyasinda kritik bir rol
oynamaktadir ve bu calisma, bu alanin sanal banka isletmeleri
icin  Onemini wvurgulamistir. Calismada, literatur taramasi
yapilarak konuyla ilgili teorik bir cerceve cizilmistir. insan
kaynaklari yonetiminin stratejik planlama, ise ahm, egitim ve
gelistirme, performans degerlendirmesi gibi alanlarda etkin bir
sekilde uygulanmasi, calisanlarin  motivasyonunu artirarak
isletmenin  performansini  yikseltmektedir. Ayrica, insan
kaynaklari yonetimi uygulamalarinin isletme ici iletisimi
gelistirdigi ve calisanlar arasindaki is birligini tesvik ettigi
bilinmektedir.
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Sonug olarak insan kaynaklari yonetimi, sanal banka
isletmelerinin surddrdlebilir blyime ve rekabetci Ustlinlik elde
etmelerine katkida bulunabilir ve bu nedenle isletme yoneticileri
icin stratejik bir odak noktasi olarak gériilmelidir. 1KY
etkinlikleri, sanal banka isletmelerinin verimliligini de artirir,
calisan sadakatini tesvik eder, rekabet avantaji elde etmelerine
yardimci olur ve isletme performansini artirir. iKY sanal
isletmelerde, isletmelerin basarisint belirleyen 6nemli bir
faktordir ve basarih bir iKY stratejisi, sanal isletmelerin
strddrdlebilirligi ve blyumesi igin de kritik 6neme sahiptir.
Banka Isletmelerinin iKY etkinliklerini yonetmek igin
kullanabilecekleri cesitli dijital araclar ve teknolojik yenilikler
vardir. Bunlar cevrimici egitim platformlari, isletme ici sosyal
aglar, mobil uygulamalar ve sanal gerceklik gibi araclar
kullanarak iKY etkinliklerini daha verimli hale getirebilirler. Bu
araclar, calisanlarin daha fazla etkilesim kurmalarina, egitimlerini
daha verimli hale getirmelerine ve isletmelerin iKY etkinliklerini
daha kolay bir sekilde yonetmelerine yardimci olabilir. Sanal
banka isletmelerinin de IKY stratejilerini ve etkinliklerini siirekli
olarak takip etmeleri gerekmektedir.
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ZOMBI FIRMALAR: NEDENLERI VE
EKONOMIK ETKILERI

ilhan CAM!
Muhammet KOCAMAN?

1. GIRIS

Kiresel ekonominin surekli  gelisen ortaminda,
strdurdlebilir kalkinma 6nemli bir zorluk olarak ortaya ¢ikmistir.
Bu, cevresel yonetim, sosyal esitlik ve belki de en 6nemlisi
istikrarli ekonomik buyimeyi kapsayan ¢ok yonll bir hedeftir
(Soederbaum vd., 2008). Bu arayisin temelinde, sadece kalici
degil, ayni zamanda gelecekteki krizlerin tohumlarini ekmeden
bunu yapan ekonomik buyumeye yoénelik kritik bir ihtiyac
yatmaktadir. Genellikle strdirulebilir ekonomik blylime olarak
adlandirilan bu kalici blyume, simdiki zamanin refahi ile gelecek
nesillerin refahi arasinda hassas bir denge kurmaya calistigi igin
is ve finans dinyasinda bir kose tasidir (Enders ve Remig, 2014;
Ziolo vd., 2017).

Geleneksel tanimina goére, surddrdlebilir ekonomik
blylme, sirketlerin veya ulusal ekonomilerin gelecek nesillerin
refahini  tehlikeye atmadan, ©6nemli ekonomik zorluklar
tetiklemeden gerceklestirebilecekleri makul ve strdurdlebilir bir
hizda genislemeyi ifade eder (Ziolo vd., 2017). Bu tur bir
blylmenin saglanmasi, bir tlkenin ekonomik ufkunu genisletme
kapasitesinin glclendirilmesine baghdir ve bu da éncelikle uzun

1 Dr. Ogr.Uyesi, Gebze Teknik Universitesi, isletme Fakiiltesi, isletme Bélimi,
icam@gtu.edu.tr, ORCID: 0000-0002-3076-0639.

2 Ars.Gor., Gebze Teknik Universitesi, isletme Fakultesi, isletme Bolimi,
mkocaman@gtu.edu.tr, ORCID: 0000-0003-3377-12609.
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vadeli donustirlcu potansiyele sahip finansal yatirimlara baghdir
(Castafio vd., 2016). iste bu noktada yasayabilir, yiiksek
uretkenlige sahip firmalar cok 6nemli bir rol oynamaktadir.

Ekonomi teorisi bu disunceyi desteklemekte, daha az
uretken kuruluslarin ekonomi sahnesinden ¢ekilmesinin ve daha
dinamik ve (retken muadillerinin gelmesinin tim ekonomi
genelinde (Uretkenlikte yaygin artislar saglayabilecegini 6ne
surmektedir (Foster vd., 2001). Ancak surdirulebilir blyimeye
giden bu vyol, 'zombi firmalarin' varligi gibi bir engelle
golgelenmektedir.

Mali yiktmlultklerini yerine getirememeleri ve disaridan
yasam destegine bagimli olmalari ile karakterize edilen zombi
firmalar, strdirtlebilir ekonomik blyimenin temelini olusturan
uretkenlik ve yenilikgilik ilkelerine meydan okumaktadir. Bu
firmalarin varhgini surdirmesi, yerlesik ekonomik teoriler ve
tarihten alinan derslerle celismektedir (Schumpeter, 1961).
Yasayabilir isletmeler rekabetle gelisirken, verimsiz ve rekabetci
olmayan firmalarin bir arada bulunmasi, blyime ve yeniligi
tesvik eden dinamik gucleri engellemektedir (Ziolo vd., 2017).

Bununla birlikte, zombi firmalarin etkileri kendi
bilancolarinin sinirlarinin 6tesine uzanmaktadir. Diger piyasa
katilimcilarinin Gzerine golge disurerek riskleri ve belirsizlikleri
musteriler ve tedarikciler gibi siphelenmeyen paydaslara
aktarabilmektedirler (Caballero vd., 2008; Tsai ve Luan, 2016;
De Martiis ve Fidrmuc, 2017). Bu yayilma etkisi, ekonomik
ekosistemin  hassas dokusunu bozarak yalnizca gelisen
isletmelerin beklentilerini degil, ayni zamanda surdurtlebilir
ekonomik buyume icin daha genis bir arayisi da engellemektedir.

Zombi firmalar Uzerine yapilan bu kapsamli ¢alismanin
amacl, modern ekonomilerdeki bu mali acidan zayif kuruluslarin
varhigini ve davranislarini  ¢6zmektir. Bu calisma, zombi
firmalarin ~ kodkenlerini  arastirarak,  6lcim  yontemlerini
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belirleyerek ve cok yonlu etkilerini inceleyerek, ekonomik
temeller ve istikrar igin olusturduklari kritik zorluklara 151k
tutmayi amaclamaktadir.

Calisma ayrica birgcok yonden Onem arz etmektedir.
Zombi firmalarin dogusunu ve devamliligini anlamak, ekonomik
dayaniklihgi guclendirmek icin cok dnemlidir. Politika yapicilar,
bu firmalarn devam ettiren faktorleri anlayarak, ekonomik
saglamligi artiracak stratejiler olusturabilir ve daha saglikl bir is
ortami saglayabilir. Buna ek olarak, zombi firmalar 6zellikle
bankacilik  sektorinde finansal istikrart  6nemli  Olcude
etkileyebilir. Krediler, faizler ve genel finansal saglik Gizerindeki
etkilerinin arastiriimasi, finansal sistemi potansiyel aksakliklara
karsi guclendirecek 6nlemlerin gelistirilmesi agisindan 6nem
tasimaktadir. Calisma, devlet stbvansiyonlari ile zombi
firmalarin ~ varli§i arasindaki iliskiyi tartisarak, bilincli
politikalarin olusturulmasina yardimci olmaktadir. Bu calisma
hikimet mdudahalelerinin  etkinligini  de@erlendirmek ve
ekonomik surdurulebilirligi tesvik etmeyi amaclayan politika
kararlarina rehberlik etmek igin bir temel saglayacaktir. Ek olarak
zombi firmalarin istihdam seviyeleri (zerindeki etkisinin
tartisiimasiyla isglci piyasasi dinamiklerinin anlasiimasi
istenmistir. Sonu¢ olarak, bu calisma, karmasik is dunyasinda
zombi sirketlerin anlasiimasina 6nemli bir katki saglamaktadir.

2. ZOMBI FIRMALAR VE ZOMBIiI FIiRMA
KAVRAMININ DOGUSU

Farkli yazarlar ve arastirmacilar yillar boyunca zombi
firmalarin gesitli tanimlarini ve 6zelliklerini ortaya koymuslardir.
Ifadelerde ve vurgularda bazi farkliliklar olsa da, ortak tema
zombi firmalarin énemli finansal zorluklarla faaliyet gdstermeye
devam eden, yasayabilir olmayan isletmeler oldugudur. Ornegin,
Liang (2017) zombi firmalari, faiz 6demelerini yapmak icin
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yeterli gelir elde etmekte surekli gucluk ¢eken firmalar olarak
tanimlamaktadir. Bu firmalar, verimsiz, ylksek borclu ve ¢ok
dustk Uretkenlige sahip olma 0zellikleriyle karakterize
edilmektedir. Zoller-Rydzek ve Keller (2020) zombi firmalari
iflas etmis veya sikintili durumda olan ve diger firmalar ve
finansal kuruluslar tarafindan saglanan finansal destek ile hayatta
kalmaya calisan firmalar olarak tanimlanmaktadir. Hoshi (2006)
ve Caballero ve digerleri (2008)’ne gore zombi firmalar, borg
seviyelerine gore son derece dusik faiz 6demeleri yapan ve kredi
kuruluglarindan mali yardim alma olasihgi yulksek olan
firmalardir. Bu firmalarin iyilesme umudu ¢ok az olabilir ancak
genellikle bankalardan aldiklari destek sayesinde iflastan
kacinabilirler. Kane (1987) “"zombi™ terimini kurumsal cesetler
gibi davranan, finansal piyasalarda bozulmaya neden olurken
finansal destege guvenen tasarruf ve kredi kurumlarina atifta
bulunarak kullanmaktadir. Imai (2016)’nin tanimi ise zombi
firmalarin yiksek oranda bor¢lu ve hatta bazi durumlarda iflasin
esiginde oldugunu vurgulamaktadir ve bu firmalar bankalardan
mali yardim almadan faaliyet gosteremezler.

Ozetle zombi firmalar, strekli mali zorluklarla kars
karstya olmalarina ve genellikle yiksek diizeyde borca sahip
olmalarina ragmen, mali destek, distk faiz oranlari veya diger dis
faktorlerin yardimiyla faaliyetlerine devam eden ve iflastan
kacinan firmalardir. Bu firmalar, faiz 6demelerini karsilamak igin
yeterli gelir elde edememeleri ve bazi durumlarda inovasyon veya
blylmeye yatirim yapamamalari ile taninirlar. Zombi firmalar
genellikle yasayamaz olarak kabul edilir ve daha uretken ve
saghkh firmalar tarafindan daha iyi kullanilabilecek kaynaklari
bagladiklari icin ekonomi Uzerinde bir yik olustururlar.

Ote yanda zombi firmalar kavrami akademik ve ekonomik
literatiirde 1980'lerin sonu ve 1990'larda, 6zellikle Japonya'nin
ekonomik zorluklari baglaminda énem kazanmistir (Hoshi ve
Kashyap, 2004; Caballero vd., 2008; Madyan vd., 2019).
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Genellikle "Kayip On Yil" olarak anilan 1990'larin Japon
makroekonomik durgunlugu, zombi firmalarin ortaya ¢ikisi igin
onemli bir tarihsel baglam olarak kabul edilir (Parry ve Zhao,
2021). Bu doénemde Japonya bir bankacilik krizi ve ekonomik
durgunluk yasamistir. Japonya'daki bankalar, zayif ve karsiz
firmalari  destekleyerek iflas etmelerini  onledikleri igin
elestirilmistir (Li vd., 2021). Bu zor durumdaki firmalar "zombi
firmalar" olarak anilmaya baslanmis, ¢unki normal bir rekabet
ortaminda faaliyetlerini durdurmasi gereken ancak finansal
destek yoluyla hayatta tutulan "6limsuz" isletmeler olarak
gorilmastur. Zombi firmalarin varligi, kaynaklarin daha tretken
sektorlere aktarilmasini engelledigi icin Japonya'nin ekonomik
toparlanmasina engel olarak gorilmastir. Japon hikimeti ve
finans kuruluslari, gerekli yapisal reformlardan kaginmak ve bu
yasayamaz firmalarin varhgini sirdiirmesine olanak saglamakla
suclanmistir (Yu vd., 2021).

2000'lerden itibaren, diger tlkelerde de benzer durumlar
gozlemlenmistir. Ozellikle finansal krizler sonrasi diisiik faiz
oranlari ve likidite politikalari, zombi firmalarin artisini tesvik
etmektedir (Hoshi, 2006; Caballero vd., 2008). 2010'larda,
ekonomistler ve arastirmacilar, zombi firmalarin ekonomik
blyimeyi sinirlayabilecegine dair endiseleri dile getirmistir. Bu
donemde zombi firmalarin rekabetcilik ve inovasyon eksikligi
konulari daha fazla giindeme gelmistir.

O zamandan bu yana, zombi firmalar kavrami cesitli
ulkelerde ve ekonomik baglamlarda incelenmistir ve ekonomik
istikrar ve verimlilik tartismalarinda gecerliligini korumaktadir.
Gunumuzde, zombi firmalarin ekonomik dengesizliklere,
verimlilik kayiplarina ve inovasyon eksikligine nasil katkida
bulundugu Uzerine daha fazla calisma ve analiz yapiimaktadir.
Ekonomik literatiirde, zombi firmalarin etkilerini anlamaya
yonelik teorik ve ampirik calismalar artmaktadir. Zombi
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firmalarin tespit edilmesi ve ele alinmasi, saghikli ve dinamik bir
ekonominin tesvik edilmesi agisindan ¢ok dnemlidir.

3. ZOMBI FIRMALARIN TESPITIi VE
OLCULMESI

Zombi sirketler genellikle akademik arastirmalarda cesitli
finansal ve operasyonel gostergeler kullanilarak tanimlanmakta
ve Olcllmektedir. Zombi firmalarin dogru tespiti ve 6lglimd,
politika yapicilarin, yatirimcilarin ve arastirmacilarin ekonomik
sonuglari anlamalari ve uygun stratejiler gelistirmeleri agisindan
kritik 6nem tasimaktadir. Bu bolumde, zombi firmalari tespit
etmek ve 6lgmek icin akademide kullanilan metodolojiler ve
gostergeler incelenmektedir.

Ekonomik Is birligi ve Kalkinma Orgiitii (OECD) zombi
sirketi, 10 yildan uzun siredir faaliyet gosteren ve faiz karsilama
orani (faiz, vergi amortisman o6ncesi kar (FAVOK)/net faiz
gideri) art arda ug yil boyunca 1,0'in altinda olan firmalar olarak
tanimlamaktadir (Andrews vd., 2021).

Grieder ve Ortega (2020) ise zombi firmalari, yash firma
olmasi ve bu yash firmalarin faiz 6édemelerini yapmak icin gelir
elde edememesi durumuyla ortaya ¢iktigini iddia etmektedir. Yas
sartinin dahil edilmesi, halka acik daha gencg firmalarin yalnizca
karlilik olcutlerine dayali olarak zombi olarak siniflandiriimasi
riskini azaltmay!r amaclamaktadir. Bu ©nlem, muhtemelen
blytme surecinde olan firmalari hesaba katmak icin alinmistir
(McGowan vd., 2018). Yazarlar ayrica, Banerjee ve Hoffman'da
(2018) sunulan bakis acgistyla uyumlu olarak, bir firma icin
gelecekte de duslk karlihgin devam edeceQi beklentisini iceren
ekstra bir kriter kullanmaktadirlar. Bu kriter, bir firmanin borsa
degerinin defter degerine bolundigunde sektér medyaninin
altinda kalmasiyla karsilanmaktadir. Bu durumun dikkate
alinmasiyla, bir firmanin uzun bir stre boyunca karsiz olmasi
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ancak gelecekte karlihga dénmesinin beklenmesi durumunda
zombi olarak yanlis siniflandirilmasini  6nlemeye yardimci
olacagi dusunilmektedir (Grieder ve Ortega, 2020)

Acharya ve digerleri (2018) ile Schivardi ve digerleri
(2018) yapmis olduklari calismalarda zombi firmalari borg
seviyeleri g6z ©Onlne alindiklarinda son derece disiuk faiz
O0demeleri yapan ve kreditérlerden muhtemelen mali yardim alan
firmalar olarak tespit etmigslerdir. Bu yontem literatirde CHK
kriteri olarak bilinmekte ve Caballero ve digerleri (2005)
tarafindan onerilmektedir. Nurmi ve digerleri (2022) bu 6l¢lim
yonteminin, iflas korkusu nedeniyle sermaye standartlarinin
altina disme riski tasiyan borclulara kredi vermeye devam eden
zayIf bankalari vurgulamak icin kullanildigini savunmaktadir.
Finlandiya'daki 6rneklem gruplari icin zombilere siibvansiyonlu
kredi saglandigina dair bir kanit bulunmadigini ve bu nedenle
calismalarinda bu yontemi kullanmayacaklarini
belirtmektedirler. Bunun yerine ¢alismalarinda Adalet McGowan
ve digerlerini (2018) takip ederek zayif performansin yaygin
olarak kullanilan bir gostergesi olan art arda ¢ yil boyunca
surekli olarak dustk faiz karsilama orani (FAVOK / ( faiz +
finansal giderler ) < 1) ve yeni kurulan firmalari elemek icin 10
yillik bir yas esigi yontemini kullanmislardir. Ki bu yéntem
yukarida belirtilen OECD’nin zombi sirketleri belirlemek igin
kullandiklari yontemle ¢ok benzerlik gostermektedir. Ayrica bu
yontem zombi firmalari hayatta tutabilecek siibvansiyonlu kredi
disindaki kanallari da kapsamaktadir (Adalet McGowan vd.,
2018). Belullo ve digerleri (2017)’da ayni ydntemi potansiyel
zombi firmalarin tespitinde kullanmislardir. Fakat yazarlar ek
olarak, zombi firmalari kalici finansal zorluklarla karsilasan
firmalar olarak tanimlanmaktadir. Spesifik olarak, bir firma kisa
vadeli yikimluliiklerinin %70'ini FAVOK ile karsilayamiyorsa
potansiyel bir zombi olarak kabul edilir. Bir firmanin zombi
olarak nitelendirilebilmesi i¢in, bu finansal miicadelenin
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FAVOK:'iin kisa vadeli borg tarafindan belirlenen esigin altinda 3
yil st Oste kalmaya devam etmesi gerekmektedir. Calisma ayni
zamanda daha kati bir tanimi da test ederek bir firmanin tim
orneklem ddnemi boyunca finansal zorluklar yasamasi halinde
zombi olarak degerlendirmektedir. Fukuda ve Nakamura (2011),
siniflandirma hatalarini 6nlemek i¢in zombilerin kritik 6zellikleri
olan iflas ve bor¢ ertelemeyi tam olarak yakalayacagi distnulen
"karlilik kriteri" ve "strekli kredi verme kriteri” olmak Gzere iki
ek kriter daha getirmistir. Guo ve digerleri (2022), bu ek kriterleri
gelistirerek calismalarinda zombi firmalari belirlemek icin iki
gostergeyi "ardisik karsizhk" ve "artan yiksek borc/varhk
orani”ni kullanmaktadirlar. Bu iki tanimlama gostergesi, zombi
firmalarin tipik olarak surekli zarar ettiklerini ve dnemli miktarda
bor¢ tasidiklarini, ancak ek krediler almay! basardiklarini
gostermektedir. Bir firma, borc/varlik oraninda strekli bir artisla
birlikte art arda yillar boyunca kérsizlik yasamissa zombi olarak
nitelendirilir.  Bu oran, toplam borcun toplam varliklara
boélinmesiyle hesaplanir. Net karin dogru hesaplanmasi igin,
devlet stbvansiyonlarinin 6denecek gelir vergisi ile birlikte
dogrudan toplam kérdan disuldugini belirtmek énemlidir.

Altman ve digerleri (2021) calismalarinda zombi firmalari
iki ana kriter kullanarak tanimlamaktadir. Standard & Poor's
(2011) tarafindan hazirlanan 6zel bir rapora goére, 2005 ve 2007
yillari arasinda CCC olarak derecelendirilen bir grup sirket
icinde, birbirini takip eden yillarda faiz ve vergi Oncesi kar
(FVOK) faiz karsilama oraninin medyan degeri 0,4 ve FAVOK
faiz karsilama oranin medyan degeri ise 1,1 altinda olan firmalar
zombi firma olarak siniflandiriimislardir. ikinci ana kriter ise
yaygin olarak bilinen temerrit/iflas tahmin modellerini, yani Z-
skor modellerini kullanmaktadirlar. Bu modellerin, temerriit
esiginde olan mali agidan sorunlu yani zombi firmalari kesin
olarak belirlemede etkili olacagi disunulmektedir.
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Huang ve digerleri (2021), zombi firmalari strekli zarar
eden ancak piyasada kalmaya devam eden firmalar olarak
tanimlamaktadir. Bu dogrultuda calismalarinda zombi firmalari
belirlemek icin ¢ adim olusturmuslardir. ilk olarak devlet ve
kredi stibvansiyonlari net kar’dan arindirilarak real net kar degeri
elde edilmistir. ikinci adimda her bir firma icin, bir firmanin
ortalama reel karinin Kkesinlikle negatif oldugu donemler
secilmistir. Son adimda ise 3 yil boyunca surekli zarar etme
durumu olan firmalari "zombi" olarak siniflandirmaktadirlar.

Goruldugl Uzere, literatlirde arastirmacilar tarafindan
farkli sektorler ve Ulkeler igin farkli zombi tanimlama kriterleri
belirlenmistir. Bu degiskenlik, bolgeler ve sektorler arasindaki
farkh  finansal, ekonomik ve dizenleyici ortamlardan
kaynaklanmaktadir. Arastirmacilar, kriterlerini belirli baglamlara
uyacak ve cesitli ortamlardaki zombi firmalarla iliskili farkl
oOzellikleri ve zorluklar dogru bir sekilde yakalayacak sekilde
uyarlamaktadir.

4. ZOMBI FIRMALARIN EKONOMIK
DINAMIKLERI

4.1.Zombi Firmalar, Banka Kredileri, Faiz ve Finansal
Kriz iliskisi

Belirli bir gelismenin ve 6zellikle blyik bir ekonomik
olayin, saghkli firmalari zombiye donustirebilecedi gérulmistdr.
Buna iliskin ilk kanitlar, Japon ekonomistlerin 6ncultginde
2000'li yillarin baginda Japonya'nin ekonomik durgunluguyla
ilgili konulari inceleyen calismalarla ortaya c¢ikmistir (6rnegin,
Ahearne ve Shinada 2005; Caballero vd. 2008; Kwon vd. 2015).
Daha sonra, cesitli Ulkelerden arastirmacilar 2008 Kuresel
Finansal Krizi (KFK)’nin zombi firmalarin ylkselisi Gzerindeki
etkisini arastirmistir (6rnegin, Broz ve Ridzak 2017; Banerjee ve
Hofmann 2018; Carreira vd., 2021). Halihazirda ¢ok sayida
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akademik arastirma, COVID-19 salgininin tetikledigi ekonomik
kriz nedeniyle zombi firmalarda bir artis riskinin altini
cizmektedir (6rnegin, Zoller-Rydzek ve Keller 2020; Dursun-de
Neef ve Schandlbauer, 2021).

Finansal krizler, ekonomik durgunluklar ve dalgalanmalar
sirasinda siklikla ortaya cikar. Bu ddnemlerde faiz oranlari
yuksek olabilir, piyasa kosullari sertlesebilir ve firmalarin
borclari geri 6demeleri zorlagabilir. Bu durumda, zombi
firmalarin sayisi artabilir ¢uinki borglarini 6demekte zorlanan bu
sirketler kredi alarak faaliyetlerine devam etmeye calisabilirler
(Blazkové ve Chmelikova, 2022). Nitekim Adalet McGowan ve
digerleri (2018), Kiresel Finansal Kriz (KFK)’in ardindan
gelismis ekonomilerdeki finansal olmayan firmalar icindeki bu
firmalarin oraninda kayda deger bir artis oldugunu gdéstermistir.

Finansal krizler sirasinda hikimetler ve finansal
kurumlar, ekonomiyi desteklemek ve iflaslari 6nlemek igin
genellikle 6nlem paketleri sunarlar. Ancak, bu paketler zombi
firmalar1 da destekleyebilir. Oyle ki Peek ve Rosengren (2005)
Japonya'da kredi tahsisini incelemis ve krizler sirasinda ve
sonrasinda finansal sikinti yasayan firmalarin ek banka sermayesi
alma olasihginin daha yiksek oldugunu ortaya koymustur.
Kredilerin ve tesviklerin zombi firmalara saglanmasi, saglikh
firmalarin ayakta kalmasini ve ekonomik iyilesme strecini
engelleyebilir. Bunun sonucunda, saglikli ve rekabetci firmalarin
blytme firsatlari azalir ve kaynaklarin etkin dagitimi engellenir.

Bankalar zombi firmalarin varliginda ve devamhliginda
onemli bir rol oynamaktadir. Finansal krizler sirasinda ve
sonrasinda, firmalar finansal sikintiya girdiginde ve borclarini
geri 6demekte zorlandiginda, bankalar bu zor durumdaki
firmalari yeniden yapilandirmaya veya piyasadan ¢ikmaya
zorlamak yerine onlara ek sermaye saglamayi veya kredileri
yenilemeyi tercih edebilirler. Kredi kosullarinda veya sermaye
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temininde gosterilen bu musamaha, mali sikinti icindeki bu
firmalarin ayakta kalmasina yardimci oldugu icin bir tlr tesvik
olarak gorulebilir (Peek ve Rosengren, 2005). Ancak bu destek,
verimsiz veya yasayamaz durumdaki bu firmalarin piyasadan
cikarak daha uretken olanlara yer actigi yaratici yikim sirecini
istemeden de olsa engelleyebilir.

Ote yandan Merkez bankalari tarafindan belirlenen faiz
oranlari hem firmalarin hem de bankalarin davranislari izerinde
o6nemli bir etkiye sahiptir. Dustuk faiz oranlari, 0Ozellikle
ekonomik gerileme donemlerinde veya finansal krizlerde,
ekonomik blyimeyi ve toparlanmayi tesvik etmek amaciyla
borclanmayi ve yatirimi tesvik etmek icin siklikla uygulanir.
Ancak bu dislk faiz oranlari istemeden de olsa zombi firmalara
fayda saglayabilir, zira zor durumdaki sirketlerin krediye erisimi
kolaylasir ve mali iflaslarina ragmen faaliyetlerine devam
etmeleri saglanir (Caballero vd., 2008). Sonug¢ olarak, disuk faiz
oranlari zombi firmalarin kalicihgina ve blyumesine katkida
bulunabilir.

Adalet McGowan ve digerleri (2018), zombi firmalarin
artisinin Kismen ekonomik dongdlere atfedilip
atfedilemeyecegini arastirmak icin 2003-2013 yillarini kapsayan
kriz yillarina ait verileri kullanmistir. Zombi firmalarin
yayginhgint artiran soklarin firma performansini  olumsuz
etkileyebilecegini iddia etmektedirler. Ancak, kriz sonrasinda
zombi firmalarda devam eden biylmeye ragmen, bu déngusel
etkiler birincil neden olarak tanimlanmamistir (Adalet McGowan
vd., 2018). Caballero ve digerleri (2008) ekonomik krizin etkisini
analiz etmis ve faiz oranlarinin disik oldugu dénemlerde,
Ozellikle finansal krizden sonra, karliligi az olan firmalarin
oraninin arttigini ve bunun da zombi firmalarda bir artisa katkida
bulundugunu tespit etmistir. 2007-2009 yillari arasinda yasanan
onemli finansal kriz, bankalarin mali saghginda bir disuse yol
acmis, bu da sirketlerin sermayeye erisiminde bir bozulmaya
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neden olmustur. Farkh Glkeler ve para birlikleri bu zorluklarin
ustesinden gelmek icin cesitli yaklasimlar benimsemistir
(Goodhart, 2008). Genel olarak merkez bankalari, sirket
yatirimlarini tesvik etmek ve ekonomik toparlanmaya yardimci
olmak icin diisiik faiz oranlarini sirdiirmeyi amaglamistir. Oyle
ki, Avrupa Merkez Bankasi KFK sonrasi Outright Monetary
Transactions Program’ini yirirlige sokarak sermayesi zayif
bankalarin yeniden sermayelendirmesine olanak saglamis ve
boylece sermaye kaynaklarinin distik faiz oranlariyla firmalara
aktarilmasina neden olmustur (Blazkova ve Chmelikova, 2022).
Fakat bu durum yuksek duzeyde mali borg¢ yuki altinda olan
dustk verimli ve muhtemelen yasayamaz durumdaki firmalarin
oraninin artmasina potansiyel olarak katkida bulunmustur.
Avrupa'nin aksine, Cek Merkez Bankas! nispeten daha yiksek
faiz oranlarini  korumaya calismis, bu da daha pahali
bor¢clanmaya, krediye erisimin kisitlanmasina ve ekonomik
blytmenin engellenmesine yol agmistir. Bu yaklasim ise zombi
firmalarin ortaya ¢ikmasinda caydirict bir rol oynamistir
(Blazkova ve Chmelikova, 2022). Ayni zamanda, hikimetler
mali  politikalar yoluyla kamu harcamalarini  artirmaya
odaklanmis ve bu da bircok Ulkenin asiri kamu borcuyla
bogusmasina neden olmustur (Spilimbergo vd., 2009).

Genellikle hukimetlerin ve finans kuruluslarinin énculiik
ettigi finansal krizler sirasinda ekonomileri kurtarma cabalari,
istemeden de olsa zombi firmalari destekleyebilir. Zor durumdaki
firmalara kredi ve tesvik saglamak gibi onlemler, istemeden de
olsa daha saglikli ve rekabetci isletmelerin hayatta kalmasini
engelleyebilir ve kaynaklarin etkin dagihimini sekteye ugratabilir.
Saglam firmalarin buyume firsatlarinin - engellenmemesini
saglamak icin sermaye ve destek tahsisinin dikkatle yonetilmesi
gerekir (Peek ve Rosengren, 2005).

Ozetle, zombi firmalar ile bankacilik sektori arasindaki
iliski, ozellikle tesvikler ve faiz oranlari agisindan, karmasiktir ve
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ekonomik dinamiklerle yakindan baglantilidir. Zor durumdaki
firmalara ek sermaye saglanmasi ya da kredi kosullarinin
hafifletilmesi gibi banka tesvikleri, bir ekonomide zombi
firmalarin yayginhiginin sirddrilmesinde ya da azaltilmasinda
cok 6nemli bir rol oynamaktadir. Bu tesvikler, zor durumdaki
sirketlere yardim etmek icin tasarlanmis olsalar da, yasayabilir
olmayan firmalari ayakta tutabilir ve gerekli yaratici yikim
stirecini engelleyebilirler. Ayni zamanda, para politikasinin temel
araclarindan biri olan faiz oranlari da ekonomik davranis tizerinde
onemli bir etkiye sahiptir. Ekonomik buytumeyi canlandirmak
icin genellikle finansal krizler sirasinda uygulanan dustk faiz
oranlari, istemeden de olsa zor durumdaki kuruluslari
destekleyerek zombi firmalarin varhigini strdirmesine katkida
bulunabilir. Finansal krizler, bankalar tarafindan kolaylastirilan
dusik faiz ortami ve zombi firmalarin ¢cogalmasi arasindaki bu
karmasik etkilesimi anlamak ¢ok dnemlidir. Politika yapicilar, bir
yandan ekonomik toparlanmayi istikrara kavusturmak igin etkili
stratejiler gelistirirken, diger yandan da canli olmayan firmalarin
ekonominin geneli Uzerinde yarattigi yuku hafifletmelidir. Bu
hassas dengenin saglanmasi, direncli ve verimli bir ekonomik
ortamin strdurulebilmesi icin hayati 6nem tasimaktadir.

4.2.Zombi Firmalar ve Devlet Siibvansiyonlari iliskisi

Devlet subvansiyonlari, devlet tarafindan sirketlere belirli
bir ama¢ dogrultusunda saglanan hibe anlamina gelmektedir
(Zhou vd., 2019). Devletin piyasaya midahale ettigi en yaygin ve
dogrudan yontemlerden biri olarak gorulir.

Hiklmetler genellikle yenilikci sirketlere veya hikimet
politikalariyla uyumlu sektérlerde faaliyet gosterenlere dnemli
siibvansiyonlar vermektedir. Bu subvansiyonlar teknolojik
gelismeleri tesvik etmeye, endustriyel blylmeyi desteklemeye,
istikrarli bélgesel GSYIH ve vergi geliri artisi saglamaya,
istihdam oranlarini artirmaya ve talebi canlandirmaya hizmet
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etmektedir (Liu vd., 2019). Ayrica hukimetler, faaliyetlerini
desteklemek, bor¢ yuklerini azaltmak veya teknolojik
iyilestirmelere yatirim yapmak icin zor durumdaki firmalara da
stibvansiyonlar veya hibeler saglar ve bunun yani sira Uzerindeki
mali baskiy1 hafifletmek icin vergi indirimleri veya tesvikler
sunarak bu firmalarin bor¢ geri 6demelerine veya temel
faaliyetlere daha fazla kaynak ayirmalarina katkida bulunurlar.
Nitekim Liu ve digerleri (2019) devlet stibvansiyonlarinin temel
amacinin zombi firmalarin yeniden canlanmasina yardimci olmak
oldugunu ileri sirmektedir. Stibvansiyonlarin saglanmasi, yaygin
iflaslari 6nlemeyi, istihdami korumayi ve ekonomik istikrari
sirdirmeyi amaclamaktadir. Ayrica, isletme iflaslarindaki
artistan kaynaklanabilecek potansiyel sistemik riskleri azaltmaya
hizmet eder (Caballero vd., 2008).

Devlet subvansiyonlarinin zombi firmalar Gzerindeki
etkileri cesitli sekillerde gozlemlenebilir. Bu stibvansiyonlar bu
tir sirketlerin operasyonel kabiliyetlerini destekleyerek ticari
faaliyetlerine devam etmelerine, calisanlarini  ellerinde
tutmalarina ve faaliyetlerini surdidrmelerine olanak taniyabilir
(Banerjee ve Duflo, 2005). Ayrica, gelir yaratma ve Kkarlilik gibi
is performansi Olcutlerini olumlu yodnde etkileyerek mali
sikintilarla bogusan sirketlere can simidi olabilirler (Giannetti ve
Simonov, 2009).

Ayrica, stibvansiyonlar bu sirketlerdeki yatirim kararlarini
etkileyebilir ve potansiyel olarak fonlari arastirma ve gelistirme,
teknolojinin - modernizasyonu veya yeniden yapilandirma
girisimleri gibi kritik alanlara yonlendirebilir (Chen & Chen,
2018). Ayrica finansman stratejilerini de etkileyerek zombi
firmalarin ek krediye erisimini veya bor¢c yapilandirma
muzakerelerini  mimkin kilabilir, bdylece bor¢ yuklerini
hafifletebilir ve mali durumlarini iyilestirebilirler (Xu, 2011).
Ayrica slibvansiyonlar, operasyonel verimlilik iyilestirmelerini
destekleyerek veya uretim kapasitelerini genisleterek kapasite
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kullanimini artirabilir ve nihayetinde bu firmalarin finansal
sagliga gecisine yardimci olabilir (Ferrando ve Mulier, 2013).

Ote yandan zombi firmalar, daha saghkli ve buyiyen
isletmelerde daha verimli bir sekilde kullanilabilecek kaynaklari
bagladiklar icin ekonomi i¢in benzersiz bir zorluk teskil
etmektedir. Oyle ki hikumetler, ekonomiyi canlandirma
arayislarinda genellikle maliye politikalari yoluyla kamu
harcamalarini artirma yoluna gitmektedir. Ancak bu taktik bazen
ulkeleri asiri kamu borcuyla bogusmaya suriikleyerek benzersiz
bir dizi zorlugu da beraberinde getirmektedir (Spilimbergo vd.,
2009).

Ozetle, devlet sibvansiyonlari zombi firmalarin
desteklenmesinde ¢ok yonli bir rol oynamaktadir. Anlik finansal
baskilari hafifletirken, bu zor durumdaki kuruluslari yeniden
canlandirmaya ve potansiyel olarak onlari surdarilebilir blyime
ve piyasada yasayabilirlige dogru yonlendirmeye calisirlar.
Bununla birlikte, siibvansiyonlara asiri bagimliligi 6nlemek ve
direncli, rekabetgi bir ekonomik ortamin gelistirilmesini tesvik
etmek icin bir denge kurmak zorunludur.

4.3.Zombi Firmalar ve istihdam iliskisi

Zombi firmalarin modern ekonomilerdeki yayginhgi,
yalnizca verimlilik acisindan degil, istihdam dinamikleri
acisindan da karmasik yansimalara sahiptir. Zombi firmalar ve
istihdam arasindaki baglantinin anlasilmasi, bu verimsiz
isletmelerin surekliliginin isguicu piyasalarini ve genel isgucini
nasil etkiledigine 151k tutmaktadir (Caballero vd., 2008;
McGowan vd., 2018).

Dustk verimlilikleri ve yasayabilirlik sorunlari ile
karakterize edilen zombi firmalar, istihdam artisint 6nemli 6l¢lide
etkilemektedir. Bu firmalar, verimsizlikleri ve kisith kaynaklari
nedeniyle, istihdam yaratilmasina oOnemli o6lclide katkida
bulunamamakta ve genellikle isguct istifciligine basvurarak,
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gercek Uretken kapasitelerine gore fazla calisani ellerinde
tutmaktadir (Hoshi, 2006). Sonug olarak, isgiicu de dahil olmak
Uzere kaynaklar verimsiz girisimlere baglandigindan, bu durum
daha genis ekonomide istihdam artisini baskilar.

Dahasi, zombi firmalarin uzun slre hayatta kalmasi
isglict piyasasi dinamizmini engeller. Bu firmalar, basta isglcu
olmak Uzere kaynaklarin verimli bir sekilde tahsis edilmesini
engelleyerek, yeteneklerin daha Uretken ve yenilikgi girisimlere
serbestce akmasini engeller. Bu verimsizlik issizlik oranlarini
arttirmakta ve isgliciini daha ylksek bilyiime potansiyeline sahip
sektOrlerden ve sirketlerden uzak tutarak genel ekonomik
kalkinmayi kisitlamaktadir (Gouveia ve Osterhold, 2018).

Ekonomik gerileme ddnemlerinde veya olumsuz soklar
sirasinda, zombi firmalar isgucli piyasasinin Kkirilganhgina
katkida bulunur. Genellikle mali destek veya koruyucu
Onlemlerle yapay olarak ayakta tutulan bu zor durumdaki
isletmeler, isguctnun énemli bir bolimanu ellerinde tutmaktadir
(Hoshi, 2006). Ancak bu firmalar tarafindan saglanan istihdam
givencesiz ve istikrarsizdir ve etkilenen isciler igin is
guvencesizligine neden olmaktadir. Bu glvencesiz istihdam
durumu, isglcinin daha uygun ve guvenli firsatlara gecisini
engelledigi icin ekonomik iyilesme ve biyumenin 6niinde bir
engeldir.

Ayrica, zombi firmalarin varligint strdirmesi isgicu
piyasasinin genel dayaniklihgini da engellemektedir. Mali destek
veya diger koruyucu onlemlerle surddrilen, yetenek ve
kaynaklarin verimsiz firmalara yanhs tahsisi, isglcinin daha
yuksek biyime potansiyeline sahip sektorlere verimli bir sekilde
yeniden tahsis edilmesini engellemektedir (McGowan vd., 2018).
Bu durum, isgiicl piyasasinin degisen ekonomik kosullara uyum
saglama ve yanit verme Kkabiliyetini kisitlayarak hizli bir
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toparlanmayi engellemekte ve surdirdlebilir istihdam artisi
potansiyelini sinirlamaktadir.

Zombi firmalarin hayatta kalmasi, is kalitesini ve Ucret
artisini da olumsuz etkilemektedir. Bu zor durumdaki isletmeler
genellikle mali kisitlamalarla karsilasmakta, bu da calisanlarin
egitimi, beceri gelistirme ve isyeri iyilestirmelerine sinirli yatirim
yaptlmasina yol agmaktadir (Andrews ve Saia, 2017). Sonug
olarak, bu firmalardaki islerin kalitesi yetersiz egitim ve beceri
kullanimi ile yetersiz olma egilimindedir, bu da is
memnuniyetinin azalmasina ve calisan verimliliginin dismesine
katkida bulunur (Ahearne ve Shinada, 2005). Dahasi, zombi
firmalarin kalici varhgi Ucret artisi Uzerinde asagi yonli baski
olusturmaktadir. Bu isletmelerdeki verimsizlikler daha dusuk
karlihga yol acarak rekabetci Ucretler sunma kabiliyetlerini
kisitlamaktadir. Sonug olarak, bu firmalardaki isciler genellikle
durgun veya azalan ucretlerle karsi karsiya kalmakta, bu da gelir
esitsizligini daha da kotulestirmekte ve ekonomideki genel
tiketici talebini azaltmaktadir.

Sonug olarak, zombi firmalar ile istihdam arasindaki iliski
karmasik ve ¢cok yonlu olup, yalnizca istihdam yaratma ve isgucu
piyasasinin esnekligini degil, ayni zamanda islerin kalitesini ve
ucret artisini da etkilemektedir. Zombi firmalarin yarattigi
zorluklarin ele alinmasi, daha saglikh ve daha kapsayici bir
isglict piyasasini tesvik etmek igin isgtctnun daha verimli bir
sekilde tahsis edilmesini kolaylastiran, is kalitesini artiran ve
uretken isletmelerin  biylmesini tesvik eden stratejiler
gerektirmektedir.

5. SONUC VE TAVSIYELER

Bu calisma, zombi firmalarin karmasik dunyasini
arastirmay1 amagclayarak, bu tir firmalarin dogusunu ve tespitini
incelemistir. Zombi firmalar, ekonomik ortamdaki ¢ok yonli
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iliskilerin bir sonucu olarak ortaya cikabilir ve bu nedenle bu
iliskilerin detayh bir sekilde incelenmesi énemlidir. Arastirma,
zombi firmalar ile banka kredileri, faiz, finansal krizler, devlet
stibvansiyonlarl ve istihdam gibi 6nemli ekonomik faktorler
arasindaki iliskilerin derinlemesine incelenmesini kapsamaktadir.
Calismadan elde edilen i¢gorilere dayanarak politika yapicilara,
finans kuruluglarina ve arastirmacilara asagidaki oneriler
sunulmustur.

Ik olarak diizenleyici kurumlarin zombi firmalara iligkin
diizenlemeleri sirekli olarak izlemesi ve degisen ekonomik
kosullarla uyumlu hale getirmesi zorunludur. Erken tespit ve
midahale mekanizmalarinin hayata gecirilmesi, bu firmalarla
iliskili potansiyel risklerin azaltilmasinda ¢cok 6nemli olacaktir.
Clnkd ekonomik kosullarin sirekli degistigi bir diinyada, bu tir
firmalarin faaliyetleri ve etkileri de degisebilir. Bu nedenle,
duzenleyici kurumlarin bu firmalarin faaliyetlerini yakindan
izlemesi ve gerektiginde yeni dizenlemeler getirmesi, finansal
sistemin istikrarini korumak igin hayati bir Gneme sahiptir.

Ayrica devlet destekleri ve muidahaleleri, zombi firmalar,
mali yardimlar ve verimlilik arasindaki incelikli iliskilerin iyi
anlasilmasiyla tasarlanmalidir. Hedeflenen destek, kalici mali
zorluklarla karsi karsiya olan firmalari yeniden canlandirmayi ve
rehabilite etmeyi amaclamalidir. Ancak, devlet mudahaleleri ve
mali yardimlarin kétlye kullanilma riski de vardir. Bu nedenle,
destek programlarinin seffaf, hesap verilebilir ve denetlenebilir
bir sekilde tasarlanmasi 6nemlidir. Ayrica, zombi firmalarin
faaliyetlerini  dizenli olarak gozlemlemek ve destek
programlarinin etkilerini degerlendirmek, politika yapicilarinin
bu iliskileri daha iyi anlamalarina yardimci olabilir. Sonug olarak,
devlet muidahaleleri ve mali yardimlar, zombi firmalarin
rehabilitasyonunu amaglayan stratejik bir arac olabilir, ancak bu
araclarin  tasarimi ve uygulanmasi, ekonomik verimliligi
artirmaya yonelik net hedeflerle yapiimalidir. Bu, hem zombi
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firmalarin hem de genel ekonomik istikrarin korunmasina katki
saglayabilir.

Ote yandan politika yapicilar, zombi firmalarin varliginda
bile ekonominin saglam kalmasini saglayarak ekonomik
dayaniklihigr  destekleyen stratejilere  odaklanmalidir. Bu,
inovasyonun tesvik edilmesini, girisimciligin desteklenmesini ve
elverigli bir is ortaminin gelistirilmesini icerebilir. Ayrica
duzenlemelerin  sadelestirilmesi, is yapma maliyetlerinin
dustrilmesi ve isletme dostu politikalarin uygulanmasi, yeni
isletmelerin ve mevcut isletmelerin biyumesini tesvik edebilir.
Bu stratejiler, ekonomik dayaniklihgi artirarak zombi firmalarin
olumsuz etkilerini en aza indirebilir ve ekonominin saglam
kalmasini saglayabilir. Politika yapicilari, bu stratejilere
odaklanarak daha gucli ve direncli bir ekonomi insa etme
yolunda 6énemli adimlar atabilirler. Buna ek olarak arastirma ve
gelistirme yatirimlarinin tesvik edilmesi, isglcindn becerilerinin
artirilmasi  ve  teknolojik  ilerlemelerin  desteklenmesi
strddrdlebilir uzun vadeli verimlilige katkida bulunabilir ve
zombi firmalarin genel ekonomik verimlilik Uzerindeki etkisini
potansiyel olarak hafifletebilir. Politika yapicilari, bu alanlara
yatirim yaparak hem ekonomik buyumeyi tesvik edebilirler hem
de ekonomiyi zombi firmalarin olumsuz etkilerine karsi daha
dayanikli hale getirebilirler.

Sonug olarak, zombi firmalarin karmasikligi ve ekonomik
etkileri g6z oOninde bulundurularak, bu sorunun (stesinden
gelmek ve daha istikrarli, dayanikli ve Uretken bir is ortami
olusturmak buytk bir 6nem tagsimaktadir. Bu sirecin basariimasi
icin is birligine dayali cabalar ve bilin¢li karar alma surecleri
gelistirilmelidir. Zombi firmalarin yarattigi zorluklari ele almak
icin politika yapicilar, is dlnyasi liderleri ve dizenleyici kurumlar
arasinda bir is birligi gereklidir. Bu is birligi, zombi firmalarin
tanimlanmasi, erken tespiti ve uygun énlemlerin alinmasi igin cok
onemlidir. Ayrica, finansal istikrari korumak ve ekonomiyi
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strdurdlebilir bir sekilde biyUtmek igin ortak bir vizyonun
paylasilmasi gerekmektedir. Bilingli karar alma sirecleri, zombi
firmalarin etkilerini azaltmak ic¢in tasarlanmis politika ve
stratejilerin gelistirilmesinde énemli bir rol oynar. Bu surecler,
veri analizi, risk degerlendirmesi ve etkili politika uygulamalarini
icerir.  Bu sayede, ekonomide daha saglikh bir temel
olusturulabilir. Sonug olarak, zombi firmalarin ekonomik ortam
uzerindeki etkilerini anlamak ve bu sorunu ele almak, ekonomik
istikrari korumak ve surdirdlebilir bir buyumeyi tesvik etmek
icin hayati 6nem tasir. is birligi ve bilingli karar alma, bu
hedeflere ulasmak icin gereken adimlari atmada kritik rol oynar
ve daha saglikh bir ekonomik gelecek saglama potansiyeline
sahiptir.
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EKONOMIK BUYUME GOSTERGESI OLARAK
SANAY| URETIM ENDEKSININ ELEKTRIK
TUKETIMI UZERINDEKI ASIMETRIK ETKISI*

Gizem UYANIK TAS?
Omer Ugur BULUT?

1. GIRIS

Enerji, tarih boyunca Ulkelerin en c¢ok ihtiya¢ duydugu
kaynaklardan biri olmustur. Ekonomik gelismenin baslangicinda
bircok ekonominin odak noktasinda tarimsal faaliyetler yer
almaktadir. Sanayilesme surecinin baslamasiyla birlikte enerjinin
arkasindaki lokomotif ve itici ortaya cikmistir. Uretimde ve
yasam standardinda artis, sanayilesme silreci ile yakindan
iliskilidir (Ceylan & Oztiirk, 2003, s. 2530). Bu siirece eslik eden
kentlesme evresine gegisle birlikte enerjiye olan talep patlamistir.
Gectigimiz 20. yuzyil gibi, 21. yuzyil da enerji ve enerji talebi ile
ilgili olgular hala gecerliligini korumaktadir. Nufus arttikga enerji
tiketimi de artacaktir. Bu nedenle enerji sorununu incelemek
onemlidir (Aydin, 2016, s. 422).

Turkiye, enerji ihtiyacinin yaklasik tgte ikisini ithal etmek
zorunda oldugu icin enerjide blytik 6l¢ide ithalata bagimlidir. Bu
nedenle yeterli ve guvenli bir enerji arzi, Turk enerji politikasinin
en o6nemli onceligidir. Bu dogrultuda, Turkiye gibi ekonomik

1 Bu kitap bélimii Dog. Dr. Omer Ugur BULUT un danismanliginda hazirlanan
“Kriz Oncii Gostergesi Olarak Spekulatif Baski ve Sanayi Uretim Endeksinin
Elektrik Tuketimi Uzerindeki Etkisi” baslikli yiiksek lisans tezinden tiiretilmistir.

2 Yiksek Lisans Mezunu, Kafkas Universitesi, Sosyal Bilimler Enstitiisii, iktisat
Anabilim Dali, gizemuyanik96@gmail.com, ORCID: 0009-0003-6339-1942.

3 Dogent, Kafkas Universitesi, iktisadi ve idari Bilimler Fakiiltesi, iktisat Bolimii,
bulut.o.u@gmail.com, ORCID: 0000-0002-6511-8187.
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krizlerin sik yasandi§i ulkelerde, kriz dénemlerinde ulkenin
enerji ihtiyacinin dikkatle degerlendirilmesi gerekmektedir ve
bunun icin planlar devreye sokulmalidir (Akkaya & Kantar, 2018,
s. 583). Tiirkiye son otuz yilda ti¢ ekonomik kriz yasamistir. Bu
krizlerin ilki 1994'te, ardindan 2000 ve 2001'de digerleri meydana
gelmistir. Kriz doénemlerinde Tirkiye'nin enerji tiketiminin
dalgalandigi ve azaldigi gorilmektedir. Ekonomik Kkrizlerin
ardindan ise, enerji tiketimi bu krizlerden 6ncekine benzerlik
gosteren bir yol izlemektedir (Aydin, 2016, s. 429). Bu noktada,
spekulatif baski endeksi gibi Oncu gostergelerin seyrini takip
etmek politika yapicilari agisindan 6nemlidir.

Spekdlatif baski endeksi, doviz piyasasindaki belirsizlik
ve dalgalanmanin derecesini 6l¢meye yonelik bir aractir. Bu
endeks, doviz kuru volatilitesi, doviz piyasasindaki likidite
durumu, spekilatif faaliyetlerin yogunlugu gibi faktorleri dikkate
alarak finansal baskiyr degerlendirir (Kaminsky, Lizondo &
Reinhart, 1998, s. 42). Finansal baskinin artmasi, déviz kurunda
blyuk dalgalanmalarin ve belirsizligin yasandigi bir ortami
gosterebilir (Cepni, 2014, s. 172). Bu endeks, finansal
piyasalardaki spekdlatif aktiviteyi ve belirsizligi 6lgmek amaciyla
kullanilan bir gostergedir ve genellikle belirli finansal verilerin
bir kombinasyonundan elde edilir. Bu finansal veriler, nominal
doviz kuru, faiz oranlari ve uluslararasi rezervlerdir (Cepni, 2014,
ss. 171-172). Spekdlatif baski endeksi nominal doviz kuru ile faiz
oranlarindaki degisimlerin toplamindan uluslararasi rezervlerdeki
degisimlerin ¢ikariimasi ile elde edilmektedir (Krkoska, 2001, s.
48).

Bu calismada, arastirmanin tahmin gucind de arttirmak
amaclyla ekonomik kriz gostergesi olarak spekilatif baski
endeksi kullanilarak ekonomik biyime ve enerji tiketimi
hususundaki literatlire katki saglamak amaclanmaktadir. Bu
endekse kavramsal acidan bakildiginda, Kaminsky vd., (1998, s.
42) spekulatif baski endeksini ekonomik ve finansal krizleri
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onceden tahmin etmeye yonelik bir gosterge olarak kullanmistir.
Bu noktada, yalnizca ekonomik buytime ve enerji tiketimi
acisindan yapilan c¢alismalarin  disinda enerji  tuketimini
ekonomik kriz agisindan ampirik olarak degerlendirerek konuya
farkh bir bakis acisindan bakmak amaclamaktadir. Ek olarak,
ampirik analizde ekonomik blylme gostergesi olarak sanayi
uretim endeksinin kullaniimasi, ¢alismanin literatiire olan diger
katkisina isaret etmektedir. Bu gostergenin kullanilmasinin
altinda yatan temel goris kavramsal agidan Kaldor (1957)
calismasidir. iktisat literatiiriinde farkli nedenlere ragmen hakim
olan goris, ekonomik blyumenin motor glclni sanayi
sektoérinden aldigr yonindedir. Kaldor (1957, ss. 593-594), II.
Diinya Savasi sonrasinda ingiltere'de yasanan ekonomik
durgunlugun  nedenlerini  analiz  ettigi  calismasinda,
sanayilesmenin ekonomik biyimenin motoru oldugu tezini
savunmaktadir.

Bir sonraki bolimden de anlasilacagi tzere, ekonomik
blytme ve enerji kullanimina iliskin literatiirde, net bir kaniya
varilamamistir. Ekonomik bilyime ve enerji kullanimi dogru
orantili olsa da bunu destekleyecek farkli argimanlar
sunulamamistir. Bu noktada, calismamizda ekonomik blylme
gostergesi olarak sanayi Uretim endeksinin kullaniimasinin ve
ekonomik buytme ile elektrik tiketimine yonelik ampirik analize
ekonomik kriz gostergesi olarak spekdlatif baski endeksinin
eklenmesinin ilgili literatlire katki saglayacagdi disuntlmektedir.
Ayrica, mevcut literatiriin aksine, calismamizda biyime ve
elektrik tiketimi arasindaki etkilesim dogrusal olmayan modeller
araciligiyla asimetrik acidan ele alinmaktadir.

Bu calismada s6ze edilen konu, amag¢ ve icerik
dogrultusunda bazi sorulara cevap aramak amaclanmaktadir. Bu
arastirma sorularinin temelinde ekonomik buyiume gdéstergesi
olarak sanayi Uretim endeksindeki degisimlerin elektrik tiketimi
uzerindeki asimetrik etkisini analiz etmek vardir. Baska bir
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deyisle, ekonomik blyumedeki pozitif ve negatif degisimlerin
etkinliginin nasil farklilastiginin tespit edilmesi
hedeflenmektedir.

o Elektrik tlketimi, sanayi uretim endeksi ve spekdlatif
baski endeksi uzun donemde birlikte hareket etmekte
midir?

e Sanayi Uretim endeksindeki pozitif ve negatif
degisimlerin elektrik tuketimi Uzerindeki etkisi uzun ve
kisa dénemde nasildir?

e Spekiilatif baski endeksindeki pozitif ve negatif
degisimlerin elektrik tuketimi Uzerindeki etkisi uzun ve
kisa dénemde nasildir?

Galismanin devam eden bolumiinde 6ncelikle kavramsal
cerceveye yer verildikten sonra ampirik analize gecilmektedir.
Son olarak elde edilen bulgular degerlendirilmekte ve politika
oOnerileri sunulmaktadir.

2. ENERJI KULLANIMI VE EKONOMIK
BUYUME iLiSKiSi

Enerji ve ekonomik buylme arasindaki baglanti
konusunda farkl gorisler bulunmaktadir. Bir goriise gore enerji,
ekonomik buyume icin verimli bir faktordir. Bu teoriye gore,
emek ve sermaye gibi Uretim faktorlerinin verimli olabilmesi igin
enerjiye ihtiyac vardir. Enerji tiketimi, ekonomik buyimenin en
onemli faktorlerinden biri olarak kabul edilir. Diger bir gorus ise
enerjinin ekonomik blylme sirecinden bagimsiz oldugunu
savunur (Kraft & Kraft, 1978, s. 402). Klasik ve neo-klasik
iktisatcilar, dogal kaynaklar olmadan da ekonomik ilerlemenin
mumkin oldugunu ve sirdirllebilecegini ifade etmislerdir.
Enerjiyi bir Gretim faktori olarak kabul etmemislerdir ve Gretimin
temel girdileri olarak emek, sermaye, toprak ve hammaddeleri
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gormuslerdir. Neo-klasik iktisatcilara gore enerji, dolayh bir katki
olarak kabul edilir ve ekonomi kapali bir sistem olarak ele alinir
(Osman, Gachino & Hoque, 2016, s. 324). Ekonomik ilerleme ise
sermaye, isgicu ve teknoloji gibi faktorlerin boyutunun
artirtimasi,  teknolojik  gelisme veya girdi  kalitesinin
iyilestirilmesiyle saglanir. Ancak, enerjinin Uretimin temel bir
girdisi oldugu ve enerji kaynaklari kitligi durumunda ekonomik
blylimenin sinirlandirilabilecegi gorisu de vardir. Enerji
kaynaklarinin yetersizligi, ekonomik buytime zerinde kisitlayici
bir etkiye sahip olabilir (Hirsh & Koomey, 2015, s. 78). Sonug
olarak, enerji ve ekonomik bilylime arasindaki iliski karmasik bir
konudur ve farkli iktisadi goruslere dayanan farkh aciklamalar
mevcuttur. Enerjinin ekonomik blylme tzerinde 6nemli bir rol
oynadigi ve enerji kaynaklarinin yeterli saglanmasinin
strddralebilir blytme icin énemli oldugu genel olarak kabul
edilmektedir (Yaprakli, 2013, ss. 75-76).

Enerji ve ekonomi arasindaki iliski karmasik bir konudur
ve tek yonlu bir nedensellikten ziyade karsthikli bir etkilesimi
icerir. Bazi calismalar, enerji tliketimindeki azaltmanin ekonomik
blylmeyi olumsuz etkileyebilecegini 6ne sirerken, digerleri
enerji tasarrufu politikalarinin ekonomik kalkinmaya zarar
vermeyecegini savunmaktadir (Shiu & Liam, 2004; Kouakou,
2011). Eger enerjiden ekonomiye dogru surekli bir nedensellik
iliskisi bulunursa, yani enerji tiketimi arttikca ekonomik
blylmenin de artti§1 gorilurse, enerji tasarrufu politikalarinin
ekonomik bllyumeyi olumsuz etkileyecegi dustntlebilir. Ancak,
enerji ve ekonomi arasindaki iliski tek yonlt bir nedensellikten
ziyade Karsilikh bagimhlik gosteriyorsa, bu durumda enerji
tasarrufu politikalarinin ekonomik kalkinmaya zarar vermedigi
dustnilebilir. Yani enerji tiketimindeki azaltma ekonomik
bilylimeyi engellemeyebilir. iki yonlii bir nedensellik iliskisi,
enerji ve ekonominin birbirine karsilikli olarak etki ettigini
gosterir. Bu durumda, tahmin modellerinde her iki degisken de
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icsel olarak ele ahnmalidir. Enerji tuketimi ekonomiyi
etkileyebilecedi gibi, ekonomik faktorler de enerji tiketimini
etkileyebilir. Bu nedenle, enerji ve ekonomi arasindaki iliskiyi
anlamak icin her iki degiskenin de analizde dikkate alinmasi
gerekmektedir. Sonug olarak, enerji ve ekonomi arasindaki iliski
basit bir nedensellikten ziyade karmasik bir durumu yansitir.
Enerji tasarrufu politikalarinin ekonomik blylmeye zarar verip
vermedigini belirlemek icgin spesifik analizlere ve kosullara
ihtiya¢g vardir. Bu nedenle, analistler farkli politika sonuclar
cikarabilirler ve her dlkenin kendi kosullarina gore enerji
politikalarini  sekillendirmesi ~ 6nemlidir  (Zachariadis &
Pashourtidou, 2007, s. 191).

Ekonomik blylme ve enerji iliskisine yonelik
literattirdeki ilk dnemli makalelerden biri, Kraft ve Kraft (1978)
tarafindan yapilan ¢alismadir. Bu ¢alismada, ABD icin GSYH ile
enerji tuketimi arasindaki iliski nedensellik analizi kullanilarak
incelenmistir. Calisma, 1947-1974 dénemini kapsayan verileri
kullanarak yapilmistir ve sonu¢ olarak GSYH'dan enerji
tiketimine dogru tek yonli bir nedensellik iliskisi bulunmustur.
Yani, GSYH'nin enerji tuketiminin nedeni oldugu sonucuna
variimistir. Bu ornekler, enerji ekonomisi alaninda yapilan
calismalarda enerji tiketimi ile ekonomik buyume arasindaki
iliskinin analiz edildigini ve cesitli ekonometrik yoéntemlerin
kullanildigini gostermektedir. (Kraft & Kraft,1978).

Enerji kullanimi ve buyume arasindaki iliski literatiirde
kapsamli bir sekilde calisiimistir. Ampirik ¢alismalarda enerji
tiketimi ile ekonomik buytme arasindaki iliskiyi farkl (lke
ekonomileri Gzerinden inceleyen bircok arastirma yapilmistir
(Masih & Masih, 1996; Tang & Tan, 2013). Diger taraftan,
Turkiye Uzerine yapilan calismalarda da elektrik tiketimi ile
ekonomik buyume arasindaki iliskiyi anlamak icin cesitli
yontemler ve analizler kullanmistir (Altinay & Karagdl, 2005;
Yaprakli & Yurttangikmaz, 2012). Bu c¢alismalar, Turkiye'de
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elektrik tiketimi ve ekonomik biiylime arasindaki iliskiyi farkl
yontemler ve analizlerle ele almis ve genellikle elektrik
tiketiminden ekonomik buyumeye dogru bir nedensellik iliskisi
tespit etmistir. Ancak bazi calismalarda c¢ift yonli veya kisa
donemde tek yonli nedensellik iliskileri de gdzlemlenmistir
(Aktas & Yilmaz, 2008; Agir & Kar, 2010). Bu bulgular,
Turkiye'deki enerji politikalarinin ekonomik blyime tzerindeki
etkisini anlamak ve enerji verimliligi stratejilerini gelistirmek
acisindan onem tasimaktadir.  Ozetle, soz edilen iki degisken
arasindaki nedensel iliskinin yoni hakkinda tartismalar vardir.
Bu, ekonomik biylmenin enerji kullanimina mi yol actigi yoksa
enerji kullaniminin - mi ekonomik buyiumeyi yonlendirdigi
konusunda bir fikir birligi olmadigi anlamina gelir (Aydin, 2016,
s. 432).

Bu calismalar, Turkiye'deki elektrik tlketimi ve
ekonomik biylme arasindaki iliskinin farkli donemlerde ve farkl
yontemlerle (Johansen Esbitiinlesme, Logit/Probit, Granger
Nedensellik, Vektor Otoregresif (VAR) modeller, Otoregresif
Gecikmesi Dagitilmis (ARDL) modeller, panel veri analizleri)
incelendigini ve genellikle elektrik tiketiminden ekonomik
blylimeye dogru bir nedensellik iliskisi oldugunu ortaya
koymaktadir.

3. AMPIRIK ANALIZ: VERI SETI, YONTEM VE
BULGULAR

Bu calismada elektrik tuketimini (ELEC) kisa ve uzun
donemlerde etkileyen degiskenler arastiriimaktadir. Arastirilan
degiskenler bagimsiz degisken olarak sanayi Uretim endeksi
(INDU) ve spekilatif baski endeksi (SPEC) olarak belirlenmistir.
ELEC COSA, INDU PRSA ve SPEC PRSA ham verilerin
mevsimsel etkilerinden (SA) arindirmadan sonra Uretilmistir.
Calismada kullanilan degiskenlerle ilgili veriler aylik veriler
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olup, 2016 Subat ayi ile 2023 Ocak ayini kapsamaktadir. ilgili
veriler TCMB elektronik veri dagitim sisteminden alinmistir.
Dolayisi ile degiskenlerin her biri toplam 72 go6zlemden
olusmaktadir. Zaman serisi verileri ile analiz yapilmadan once,
serilerin duragan olup olmadiklari incelenmelidir. Duraganliktan
kasit, serinin ortalamasinin varyansinin ve kendi gecikmeleri ile
olusturulan kovaryansinin zamana gore sabit kalmasidir (Granger
& Newbold, 1974, s. 118). Eger bir zaman serisinde bu u¢ kosul
dogru ise seri duragandir denir. Aksi durumda serinin duragan
olmadigi sonucuna varthr. Bir serinin duragan olup olmamasi ile
ilgili ilk inceleme serinin zamana gore degisim grafigine bakarak
yaptlir (Napps & Enders, 2015, s. 143). Bu amacla serilerin
zamana Qo6re degisim grafikleri c¢izilmis ve Sekil 1’de
sunulmustur.

Sekil 1. Degiskenlerin Zamana Gore Degisim Grafigi
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Sekil 1’de sunulan grafiklerden gorildugu Gzere, U¢ seri
de herhangi bir trend icermemekte olup sabit bir ortalama
etrafinda hareket etmektedirler. Bir baska ifade ile seriler duragan
gorunmektedir. Her ne kadar grafikler duraganlik ile ilgili bilgi
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verseler de, serilerin duragan olup olmadigini incelemek amaci
ile Phillips-Perron (PP) ve Augmented Dickey Fuller (ADF)
testleri araciligi ile degiskenler test edilmis ve sonuclar Tablo
1’de sunulmustur.

Tablo 1. Duraganlik Analizi Bulgulari

ADF test Sifir Hipotezi: Seri birim koke sahiptir
Degiskenler Sabit Sabit&Trend Hicbiri
t-Statistic [Olasilik*|t-Statistic|Olasilik*|t-Statistic (Olasilk*|
ELEC_COSA-13.33987| 0.0001 |-13.31109 0.0000 |-13.16196| 0.0000
SPEC_PRSA-5.437179| 0.0000 |-5.456380 0.0001 -5.372536| 0.0000
INDU_PRSA16.07543 0.0001 -15.99171f 0.0000 |-15.70308| 0.0000

PP test Sifir Hipotezi: Seri birim koke sahiptir.
Degiskenler Sabit Sabit&Trend Hicbiri
t-Statistic[Olasilik*|t-Statistic|Olasilik*|t-Statistic (Olasilk*
ELEC COSA-17.26352| 0.0001 -18.22167| 0.0000 [-14.12881| 0.0000
SPEC_PRSA-5.444332 0.0000 [-5.466639| 0.0001 |-5.405195 0.0000
INDU_PRSA-25.81944| 0.0001 -26.71617| 0.0001 -17.61894( 0.0000

Tablo 1’de sirasiyla elektirik tiketimi, sanayi Uretim
endeksi, spekilatif baski endeksi degiskenleri tzerinde yapilan
PP ve ADF birim kok testlerinin sonuclari verilmistir. Birim kok
testeri, sabitli model, sabitli ve trendli model, sabitsiz ve trendsiz
denklemler dikkate alinarak yapilmistir. Elde edilen sonuglara
gore, test istatistiklerine ait degerler kritik degerlerden daha
kiclk ciktigindan dolayi ilgili olasilik degerleri %5 anlamhilik
diizeyi igin 0.05°ten daha diisik ¢ikmistir. Bu nedenden dolay!
degiskenlerin birim kok icerdigini veya duragan olmadigini ifade
eden sifir hipotezleri red edilir. Yani, analize dahil edilmis tim
seriler birim kok icermemekte olup duragan serilerdir. Bir baska
ifade ile tum seriler 1(0) serisidir.

Ana model, 1 numarali denklemi kullanarak calismanin
temelini olustururken, degiskenlerin duraganlik analizleri ADF
ve PP testleri kullanilarak 2 numarali ve 3 numarali denklemlerle
gerceklestirilmistir. Bu baglamda, 2 numarali denklem, ADF
testini aciklamakta iken, 3 numarali denklem ise PP testini
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aciklamaktadir. Ornek olarak ele alinan denklemlerde hedef
degisken "elec" serisidir ve "A" semboli fark islemini, "t" zaman
egilimini, "p™ gecikme uzunlugunu ve "u" hata terimini temsil
etmektedir. (Dickey & Fuller, 1981: 1063; Phillips & Perron,

1988: 339).

1, 2 ve 3 no’lu denklemlerde, & hata terimini o sabit
terimi, B1 sanayi Uretim endeksi katsayisini, B2 spekulatif baski
endeksi katsayisini ifade etmektedir.

elect = fo + Bundu: + BoSpeciet (@)
Aelect = B elecrs + TP | Belecea + e 2
Aelect = fo+ put + B2 elece1 + pie 3)

Bu arastirmada, elektrik tiketimi (elec), sanayi Uretim
endeksi (indu) ve spekilatif baski endeksi (spec) arasindaki uzun
ve kisa vadeli iliskileri incelemek ve asimetrik etkileri belirlemek
amaciyla NARDL (Nonlinear Autoregressive Distributed Lag)
modeli kullaniimistir. Bu model, bagimh degisken olan “elec"
icin pozitif (pos) ve negatif (neg) degiskenlerin etkilerini
icermektedir.

elect = f(indu_negt , indu_post , spec_negt , Spec_post )

elect = fo + piindu_negt + 2indu_post + Baspec_neg: + faspec_post + & (4)

4 numarali denklemde, Bo sabit terimi, B1, B2, Bs ve Ba
katsayilari bagimsiz degiskenlerin pozitif ve negatif degisimlerini
iceren uzun donem iligskiyi gostermektedir (Pesaran &
Timmermann, 2005, s. 193). Diger bir perspektiften bakarsak,
NARDL modeli olusturulurken optimum gecikme uzunlugu, bilgi
secim kriterleri yani sira Vektor Otoregresif (VAR) modeli
kullanilarak da belirlenebilmektedir. (Meo, Chowdhury, Shaikh,
Ali & Masood Sheikh, 2018, s. 420).
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Tablo 2. NARDL Modeli Optimum Gecikme Uzunlugu

Gecikme

uzunlugu LR FPE AIC SC HQ
0 NA 143209.7 20.38565 20.57538 20.46118
1 50.18080 87005.53* 19.88669* 20.36099* 20.07551*
2 13.86544 90144.72 19.92004 20.67893 20.22215
3 4.854994 107371.6 20.09045 21.13392 20.50586
4 15.51178 106342.4 20.07300 21.40106 20.60171
5 5.065541 126060.2 20.23090 21.84354 20.87290
6 4.662193 150630.1 20.39125 22.28847 21.14654
7 6.297627 174310.7 20.51272 22.69453 21.38131
8 12.22664 177301.5 20.49693 22.96331 21.47880
9 20.21405 148493.4 20.27683 23.02780 21.37200
10 17.05936* 131476.7 20.10035 23.13590 21.30881
11 3.136047 166213.0 20.26559 23.58573 21.58735
12 7.739200 185355.0 20.28797 23.89269 21.72302

* kriter tarafindan secilen gecikme sayisini gdsterir

LR: Sirali degistirilmis LR testi sonuclari (her test % 5 diizeyinde)
FPE: Son tahmin hata

AIC: Akaike bilgi kriterleri

SC: Schwarz bilgi kriterleri

HQ: Hannan-Quinn bilgi kriterleri

Tablo 2, NARDL modelinin optimum gecikme
uzunlugunu secerken dikkate alinan bilgi secim kriteri sonuglarini
icermektedir. Bulgulara gore, FPE, AIC, SC ve HQ 1 gecikme
uzunlugunu gostermektedir.

Elektrik tuketimi, spekilatif baski endeksi ve ekonomik
blylme gostergesi sanayi uUretim endeksi arasindaki uzun ve Kisa
donem asimetrik iliski icin Shin, Yu, ve Greenwood-Nimmo
(2014) tarafindan gelistirilmis Dogrusal Olmayan Gecikmesi
Dagitilmis  Otoregresif (NARDL) modeli kullaniimistir. Bu
yontemin tercih edilme sebebi, analize dahil edilen degiskenler
arasindaki uzun ve kisa donem asimetrik iliskinin yani sira,
spekdlatif baski endeksi ve sanayi tretim endeksindeki pozitif ve
negatif degisimlerin elektrik ttketimi Gzerindeki etkilerini de
ortaya cikarabilmektir. Bu nedenle, bu yontemin kullaniimasi,
calismanin amacina uygun bir sekilde yapilmis bir tercih olarak
gorulebilir.
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NARDL modeli, bagimli ve badimsiz degiskenler
arasindaki uzun dénem iliskileri kurmak igin kullanilabilir. Bu
yontem, oncelikle degiskenler arasinda asimetrik (dogrusal
olmayan) bir iliskinin varhgini belirlemeyi ve ardindan elde
edilen bulgulara dayanarak katsayilari tahmin etmeyi icerir.
Ozellikle uzun dénemdeki pozitif ve negatif etkilerin tespiti,
arastirmacilar icin biyik énem tasir. Bunlara ek olarak NARDL
testi hem dogrusal hem de dogrusal olmayan esbutlinlesme
iliskisine izin vermektedir. Ayrica bu test kigik 6rneklemlerde
daha iyi sonuglar verebilmektedir.( Shin vd., 2014, s. 285-289).

NARDL testinde asimetri kavrami Uzerinden hareket
edilmesi model icin 6énemli bir Ostlnliktir. Cunkl bagimsiz
degiskeni pozitif ve negatif degisimler olarak ayirmasi bagimli
degiskende meydana gelen etkiyi gorebilmek bakimindan
degerlidir. Ek olarak ARDL modelinde oldugu gibi uzun ve kisa
donem katsay! tahminlerinin gergeklestirilebilmesi ve serilerin
sadece 1(2) duzeyinde duragan olmama sartinin bulunmasi
geleneksel  esbitinlesme  testleri ile  karsilastinldiginda
ustinlukleridir (Pesaran, Shin & Smith, 2001, s. 319-320 ).

Esbltinlesme sinamasina ait sonu¢ Tablo 3’te
paylasilmistir.  Modelimiz  i¢cin  hesaplanmis F  testi
4.901449’tlr. Peseran vd., (2001), kurulan modele ait degisken
sayisi ve farkl anlamlilik duzeylerine iliskin alt ve st sinirlar
paylasmistir. Bu degerler %1, % 5, %10 anlamhhk dizeyleri
icin hesaplanan F degerinin Gst sinirdan blylk olmasi
esbitunlesmenin var oldugunu gostermektedir. Ayrica, Tablo
4’teki model tani testi bulgularindan, olusturulan model
herhangi bir yapisal sorun (degisen varyans, otokorelasyon,
model fonksiyonel uyumu ve hata terimlerinin normal dagilim)
bulunmamaktadir. Bu sonug, olasilik degerlerinin her i¢c anlam
duzeyinden (%1, %5 ve %10) ylksek ¢ikmasindan
anlasiimaktadir.
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Tablo 3. EsbUtinlesme Test Sonucu

Uygun Gecikme Uzunlugu NARDL(1, 1,1,0,0)

F-istatistik Peseran, Shin ve Smith (2001) Kritik Degerler
Anlamlilik 1(0) Alt Sinir - o .
Diizeyi Dgerleri I(1) Ust Sinir Degerleri
% 10 2.2 3.09
4.901449 %5 2.56 3.49
% 2.5 2.88 3.87
%1 3.29 4.37

Tablo 4’teki NARDL modeli uzun donem sonuclarina
gore t istatistik degerlerine bakildiginda spekulatif baski endeksi
pozitif ve negatif degisimlerin, baska bir sdylemle baski
endeksindeki artis ve azalislarin elektrik tiketimi tizerindeki uzun
donemli etkisini gosteren Kkatsayilar istatistiksel olarak anlamli
degildir. Sanayi Uretim endeksi pozitif ve negatif degisimlerini
gOsteren Kkatsayilar ise %1,%5 ve %10 anlam dizeyinde
anlamhidir. Sanayi tretim endeksindeki 1 birimlik pozitif degisim
elektrik tiketimini yaklasik 0,39 birim arttirirken, 1 birim negatif
degisim ise 0,39 birim arttirmaktadir. Tablo 5’te yer alan kisa
donem bulgulari T-istatistik degerlerine gore Kkatsayilar
anlamhdir. Sanayi uUretim endeksindeki pozitif ve negatif
degisimler uzun dénem ile benzer yénde elektrik tiiketimini kisa
donemde etkilemektedir. Etkinin siddeti ise uzun doénem ile
yakindir.

Tablo 3. NARDL (1,1,1,0,0) Modeli Bulgulari

Badimli Degisken: elec cosa
Degisken | Katsay! | T-istatistik | Olasilik
Uzun Dénem Bulgulari
Indu_prsa_pos 0.389898 11.08456 0.0000
Indu_prsa neg 0.391144 10.50605]  0.0000
Spec_prsa_pos 0.006589 0.608901 0.5445
Spec_prsa_neg 0.008310 0.696663 0.4882
Kisa D6nem Bulgulari
Indu_prsa_pos 0.343598 16.77247 0.0000
Indu_prsa neg 0.386443 15.95552 0.0000
elec(-1) -1.303423]  -12.05277|  0.0000
Model Tani Testleri
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Tani Test TUrd istatistik | Olasilik
Otokorelasyon Breusch—-Godfrey 1.152761 0.3216
Degisen Varyans Breusch—Pagan Godfrey 1.014748 0.4327
Fonksiyonel Form RamseyReset 1.113479 0.2949

Normallik Jarque—Berra 0,647999 |0,723251

NARDL modeli iginde sanayi tretim endeksinin asimetrik
etkisini  inceledigimiz  bu calismada, 2016M1-2022M3
doneminde potansiyel yapisal kirilmalarin etkisi g6z ©énunde
bulundurularak CUSUM ve CUSUMSQ testleri uygulanmistir.
Ekonometrik analizimizde kullanilan katsayilarin bu ydnde
uygunlugu ilgili testlerle degerlendirilmistir (Brown, Durbin ve
Evans, 1975, ss. 155-156). Sekil 1, %5 anlam dizeyine gore
incelendiginde, ilgili ddénem boyunca degiskenlerin ve bu
calismada kullanilan modelin istikrarli ve duragan oldugunu
gostermektedir.

Sekil 2. CUSUM ve CUSUMSQ Testi
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4. SONUC VE DEGERLENDIRME

Hem gelismis hem de gelismekte olan ulkelerde enerji
fiyatlari ve bunlarin ekonomik bilyiime veya enerji tuketimi ile
iliskisine iliskin gesitli ampirik arastirmalar yapilmistir.
Arastirmalar ekonomik buyumeyi enerji talebinin ana itici glict
olarak gormektedir ve vyalnizca yiksek dizeyde vyenilik
kapasitesine sahip gelismis ekonomiler, ekonomik biyumeyi
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azaltmadan enerji tiketimini azaltmaktadir. Bu ¢alismada sanayi
uretim endeksinin bagimsiz degisken, spekulatif baski endeksinin
kontrol degisken olarak kullanildigi analizde ayhk veriler
kullaniimistir. Arastirmada baski endeksinin elektrik tuketimi
Uzerinde ki artis (pozitif degisim) ve azalslar (negatif yonli
degisim) asimetrik ydntem ile incelenip yorumlanmistir. Bu
baglamda calisma, spekilatif baski endeksinin elektrik tiketimi
Uzerinde belirleyici bir etkisinin olmadigina sanayi Uretim
endeksinin ise olumlu ybdnde bir etkiye sahip oldugunu
gostermektedir. NARDL modelinin kisa ve uzun ddnem
katsayilari dikkate alindiginda sanayi Uretim endeksindeki pozitif
ve negatif degisimler uzun ve kisa dénemde elektrik tiketimini
etkilemektedir. Sanayi Uretim endeksindeki pozitif ve negatif
degisimler uzun dénem ile benzer yonde elektrik tiiketimini kisa
donemde de etkilemektedir. Etkinin siddeti ise uzun dénem ile
yakindir. Sanayi Uretim endeksindeki pozitif ve negatif yonli
degisimlerin her ikisi de elektrik tlketimini artirmaktadir.
Elektrik tliketimi ile sanayi Gretim endeksi arasinda uzun ve kisa
donemlerde ortaya konulan istatiksel olarak anlaml iliski ve
sanayi Oretim endeksindeki degisimlerin pozitif etkinligi Kaldor
(1957), Kraft ve Kraft, (1978), Aktas ve Yilmaz, (2008) ve Agir
ve Kar (2010) calismalari ile drtismektedir.

Sonu¢ olarak sanayi Uretimindeki artis ve azalislarin
toplam mal ve hizmet Gretiminde en blylk girdi olan elektrik
tiketimi Uzerinde uzun ve kisa dénemde olumlu bir etkisi vardir.
Diger taraftan spekulatif baski endeksinin ise elektrik tuketimi
Uzerinde anlamh bir etkisi bulunmadigi sonucuna variimistir.
Kriz doénemlerinde insanlarin temel ihtiyaclarini karsilama
egiliminde olmalari, elektrik tiketimi gereksiniminin ondne
gececeginden, kriz doneminde olunsa dahi gindelik ihtiyaclari
karsilama egiliminde olan bireyin minimum dizeyde ki elektrik
tiketiminden vazgecmeyecek olmasi, mikro cerceveden
bakilinca spekiilatif baski endeksinin elektrik tuketimi tizerinde
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belirleyici bir rol oynamadigi sonucunu dogurur. Fakat makro bir
bakis acisi ile bakildiginda baski endeksinin elektrik tiketimi
Uzerinde bir etkisi olmadigini sdyleyemeyiz, baski endeksi
elektrik tlketimini Uretim Uzerinden dolayli olarak etkiledigi igin
direkt bir etkiye sahip olmadigi ve bu calismadan elde edilen
sonuclarin bu bakis acisi ile tutarli oldugu sonucuna ulasiimistir.
Sanayi Uretim endeksinin negatif ve pozitif degisimlerinin olumlu
yonde etkisinin temel gerekgesi de budur.

Amprik analiz bulgularindan yola cikilarak, politika
yapicilarina bazi 6neriler sunmak dogru olacaktir. Bunlardan ilki
verimliligi, istihdami, geliri ve dolayisiyla toplumsal refahi
artiracak olan sanayilesme her toplum icin bir zorunluluktur.
Sanayi sektortindeki gelismelerle birlikte disa bagimlilik azalacak
ve doviz cikislari onlenecektir. Dis talepteki artis, sanayi
uretimindeki artisla birlestiginde, i¢ talep fazlasi yaratacak bir
gelir artisi saglayacaktir. Turkiye'deki erken sanayilesme
hareketlerinde oldugu gibi, sanayilesme slrecinde devlet 6nemli
bir rol oynamaktadir. Clinkl en 6nemli dis ticaret sektori olan
sanayi sektorl tesvik, vergi politikalari ve siibvansiyonlar gibi
devlet tarafindan desteklenmelidir.

Ampirik analizden elde edilen baska bir bulgu ekonomik
ve finansal krizleri énceden tahmin etmeye yonelik bir gosterge
niteligi tasiyan spekdlatif baski endeksi ile elektrik tiketimi
arasinda anlamli bir iligskinin ¢cikmamasidir. Bu noktada, finansal
gelisme, sirketlerin daha kolay ve uygun maliyetle finansal
sermayeye eriserek mevcut sirketlerini genisletebilmelerini veya
yeni sirketler kurabilmelerini sagladigi icin sirketlerin de daha iyi
finansal gelismeden faydalanmasina yardimci olmaktadir.
Finansal gelisme, borsa tizerinde de etkili olabilir ve tliketici ve is
guvenini artirarak bir zenginlik etkisi yaratabilir. Ayrica finansal
gelisme, teknolojik yeniligi tesvik edebilir ve enerji verimliligini
artirabilir. Gelismis bir finansal piyasa, yesil enerji projelerini
finansal  olarak  destekleyebilir ~ ve  enerji  yapisinin
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modernizasyonunu tesvik edebilir, ancak bu etki genellikle g6z
ardi edilmektedir.
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BORSA ISTANBUL’UN ZAYIF FORMDA
ETKINLIGININ SINANMASI

Yunus KARAOMER!

1. GIRIS

Finansal yonetimdeki etkinlik kavrami, genellikle finansal
piyasa etkinligi olarak 6ne c¢ikmaktadir. Bu kavram, para ve
sermaye piyasalarindaki fiyatlarin rastgele davranislarini ifade
etmek icin kullanilmaktadir (Ergor, 2013: 5). Etkin Piyasa
Hipotezi, finansal varliklarin fiyatlarinin tim mevcut bilgileri
yansittigl bir piyasa olarak tanimlanan etkin piyasalari temsil
etmektedir. Bu hipotez, Eugene Fama (1970)’nin yaptigi calisma
ile finans literatlrine kazandirilmistir. Etkin Piyasa Hipotezi,
finansal piyasalarda bilgi ile fiyatlar arasinda bir iliski oldugunu
One surmektedir. Bu hipoteze gore, yeni bilgiler piyasaya
geldiginde, finansal varliklarin fiyatlari hizla ve tam olarak bu
yeni bilgilere gore sekillenir (Fama, 1970: 383). Bu, piyasanin her
an guncel bilgilere ve olaylara tepki verdigi ve bu bilgilerin
fiyatlara yansidigi anlamina gelmektedir.

Piyasalardaki etkinlik kavrami genellikle ¢ farkl tirde
ele alinmaktadir: dagitimsal etkinlik, faaliyet etkinligi ve bilgi
etkinligi. Bir piyasanin tam anlamiyla etkin oldugu sdyleniyorsa,
bu piyasanin dagitimsal olarak etkin, faaliyetsel olarak etkin ve
bilgisel olarak etkin oldugu anlamina gelmektedir. Etkin
Piyasalar Hipotezi, dzellikle bilgi etkinligine odaklanarak, piyasa
etkinligini deg@erlendirir. Bu hipoteze gore, piyasalarda bilgisel

! Dr.Ogr.Uyesi, Hatay Mustafa Kemal Universitesi, iktisadi ve idari Bilimler
Fakultesi, Isletme Bolimu, yunuskaraomer@mku.edu.tr ORCID: 0000-0002-
6377-1326.
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etkinlik mevcutsa, yatirimcilar normalden daha yiiksek getiri elde
edemezler ¢lunkl piyasalar zaten tum bilgilere sahiptir (Karan,
2004: 272). Bu bakis acisiyla, piyasalarin bilgisel etkinligi,
yatirimcilarin bilgiye dayal stratejiler kullanarak sistematik
olarak fazladan kar elde etmelerini zorlastirmaktadir. Cunki
piyasa fiyatlari zaten tim mevcut bilgileri yansitmaktadir. Bu
nedenle, yatirimcilar icin siradan bir bilgiye dayal getiri firsati
bulmak daha zor hale gelmektedir.

Eugene Fama, 1970 yilindaki galismasinda piyasalarin
etkinligini degerlendirmek icin (g farkli test formu gelistirmistir:
ZayIf formda piyasa etkinligi, yari-giicli formda piyasa etkinligi
ve gucli formda piyasa etkinligi. Bu testler, finansal
piyasalardaki  bilgi  kullanimimin  farkli  seviyelerini
incelemektedir. Zayif formda piyasa etkinligi, piyasa fiyatlarinin
gecmisteki tim kamuya acik bilgileri icerdigini varsayar. Bu
durumda, ge¢mis fiyat hareketleri su anki fiyatlara tam olarak
yansir ve gelecekteki fiyat hareketleri, gecmis fiyatlari kullanarak
tahmin edilemez. Bagka bir deyisle, zayif formda piyasa etkinligi,
tarihsel fiyat hareketlerinin igerdigi bilgilerin su anki fiyatlara
tam olarak yansiyip yansimadigini test eder. Bu test, teknik analiz
gibi stratejilerin kullanilarak anormal getiriler elde edilip
edilemeyecegini belirlemeye yardimci olur (Snopek, 2011: 80).
Bu perspektif, finansal piyasalarda gecmis fiyat hareketlerinin
gelecekteki fiyatlari tahmin etmede herhangi bir avantaj
saglamadigini savunmaktadir. Yatirimcilar, zayif formda piyasa
etkinligi altinda, gecmis fiyatlarin Uzerinde bilgi tasimadigini
kabul ederek, piyasada rasyonel ve bilgiye dayali kararlar
almanin énemini vurgulamaktadir.

Bu calisma, dort ana boliimden olusmaktadir. i1k bolimde
giris sunulmakta, ikinci bolumde ise literatir incelemesi
yapilmaktadir. Ugiincti boliimde, calismanin amaci, kullanilan
model ve elde edilen bulgular detayh bir sekilde sunulmaktadir.
Son bolim ise ¢alismanin sonuglarini igermektedir.
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2. LITERATUR

Zeren vd. (2013) tarafindan gercgeklestirilen calisma, 1
Kasim 1987 ile 30 Kasim 2012 tarihleri arasinda Borsa Istanbul-
100 endeksinde zayif formda piyasa etkinligini degerlendirmek
amaciyla yapisal kirtlmali birim kok testini kullanmistir. Bu
calismanin sonuclari, Borsa istanbul-100 endeksinin duragan
olmadigi yonuindedir. Bu sonuclar, Turk hisse senedi piyasasinin
etkin oldugunu ve fiyat hareketlerinin beklenen bilgilerle uyumlu
oldugunu gostermektedir.

Bektur ve Aydin (2019) tarafindan ydrdtilen calisma,
30.06.2000 ile 29.12.2017 tarihleri arasinda Borsa istanbul-100
endeksinde zayif formda piyasa etkinligini degerlendirmek
amaciyla yapisal kirilmali birim kok testini kullanmistir. Elde
edilen sonuclara gore, incelenen dénem boyunca serilerin birim
kokli oldugu tespit edilmistir. Bu sonuclar, piyasanin zayif
formda etkin piyasa hipotezinin gecerli oldugunu géstermektedir.
Yani, bu piyasalarda fiyatlar ge¢cmis bilgileri yansitmakta ve
gecmis fiyat hareketlerinden gelecekteki fiyat hareketlerini
tahmin etmek mimkun olmamaktadir.

Eyuboglu ve Eyiboglu (2020) tarafindan yurutilen
calisma, Borsa Istanbul'da bulunan 22 farkli endekste zayif
formda piyasa etkinligini degerlendirmek amaciyla yapisal
kirilmali birim kok testini uygulamistir. Elde edilen sonuglar, bu
endekslerin 13’0nln zayif formda etkin oldugunu, ancak 9
endeksin zayif formda etkin olmadigini gostermektedir. Yani,
bazi endekslerde fiyatlar ge¢mis bilgileri yansitarak etkin piyasa
hipotezine uygun davranirken, digerlerinde bu hipoteze uygun
davranislar gézlenmemistir. Bu sonuglar, Borsa istanbul’da farkli
endeksler arasinda piyasa etkinligi dizeylerinin cesitlilik
gosterdigini ortaya koymaktadir.

Onur’un (2021) calismasi, 2000-2020 dénemi boyunca
Borsa istanbul-100 endeksinde zayif formda piyasa etkinligini
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test etmistir. Yapilan yapisal kiriimali test sonuclari, Borsa
Istanbul-100 endeksinin zayif formda piyasa etkinligine sahip
oldugunu gostermektedir. Bu sonuclar, Borsa istanbul-100
endeksinin  gecmis fiyat hareketlerinin gelecekteki fiyat
hareketlerini tahmin etme konusunda zayif formda etkin
oldugunu gostermektedir.

Ozdemir (2022) tarafindan yuritilen calisma, Ekim 2011
ile Ekim 2021 tarihleri arasinda ginluk, haftalik ve aylik verileri
kullanarak Borsa istanbul-100 endeksinde zayif formda piyasa
etkinligini incelemistir. Yapilan yapisal kiritlmah birim kok testi
sonuglarina gore, Borsa istanbul-100 endeksinin tim zaman
dilimlerinde (gunluk, haftalik ve aylik) zayif formda piyasa
etkinligine sahip oldugu sonucuna ulasilmistir. Bu bulgular,
Borsa lIstanbul-100 endeksinin gecmis fiyat hareketlerinin
gelecekteki fiyatlari tahmin etme konusunda zayif formda etkin
oldugunu gostermektedir.

Taskiran ve Altuntas (2022) tarafindan gergeklestirilen
calisma, 01.04.1988 ile 31.12.2020 tarihleri arasinda Borsa
Istanbul-100 endeksinde zayif formda piyasa etkinligini
degerlendirmek amaciyla yapisal kirtlmali birim kok testini
kullanmistir. Yapilan analiz sonuclarina gore, incelenen dénemde
Borsa istanbul-100 endeksinin zayif formda piyasa etkinligine
sahip olmadigi tespit edilmistir. Bu sonugclar, piyasanin gecmis
fiyat hareketlerinin gelecekteki fiyat hareketlerini tahmin etme
konusunda zayif formda etkin olmadigini géstermektedir.

3. ARASTIRMANIN AMACI, MODELI VE
BULGULARI

Bu calismanin temel hedefi, Borsa istanbul 30 (XU-30) ve
Borsa istanbul 100 (XU-100) endekslerindeki zayif formda etkin
piyasa hipotezinin sinanmasidir. Arastirma kapsaminda,
01.01.1997 ile 01.12.2022 tarihleri arasinda aylik veri seti
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kullanilmistir. Bu veriler, investing.com web sitesinden elde
edilmistir. Calisma, Turkiye ekonomisini etkileyen cesitli
faktorlerin, ozellikle XU-30 ve XU-100 endekslerini nasil
etkiledigini anlamak amaciyla yapisal kirilmal birim kok analizi
kullanarak incelenmistir. Bu analiz, finansal piyasalarda
beklenmeyen olaylarin veya ekonomik soklarin endeksler
Uzerindeki etkilerini degerlendirmeyi amaglar. Yapisal kiriimal
birim kok analizi, zaman icindeki yapisal degisiklikleri ve
kirilmalari tanimlamak icin kullanilir. Bu calisma, Turkiye
ekonomisinin  dinamiklerini  ve finansal  piyasalardaki
degiskenlikleri daha iyi anlamamiza yardimci olacaktir.

Zivot ve Andrews (1992) birim kok testi, bir zaman
serisinin duraganlik 6zelligini sinamak icin kullanilan istatistiksel
bir testtir. Bu test, serinin duragan mi yoksa duragan olmayan bir
yapiya sahip mi oldugunu belirlemek amaciyla kullaniimaktadir.
Zivot ve Andrews (1992) birim kok testi, serinin icerdigi yapisal
kirflmalart  ve  egilim  degisikliklerini  dikkate alarak
gelistirilmistir. Bu nedenle, geleneksel birim kok testlerine gore
daha hassas sonugclar tretebilmektedir.

Zivot ve Andrews (1992), trend fonksiyonunda tahmini
bir kirltimaya olanak taniyan birim kok testi gelistirmislerdir. Bu
test, serinin duraganlik dzelligini incelemek icin (¢ farkli model
kullanmaktadir. Bu modeller sunlardir:

Model A (Dizeyde Tek Kirilma Modeli): Model A,
serinin sadece dlizeyde (yani sabit terimde) tek bir kirllmaya izin
vermektedir. Bu model, serinin egilim degisikliklerini dikkate
almadan sadece dlzeydeki yapisal kiriimalari incelemektedir.

Ay, =c+ ayi—q + B +yDU, + Z;c:l diAy;_j + &

Model B (Egimde Bir Kirilma Modeli): Model B,
serinin egimde (trend teriminde) bir kirilmaya izin vermektedir.
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Bu model, serinin egilimdeki degisiklikleri ele alirken dizeydeki
yapisal kirtlmalari dikkate almamaktadir.

k
Ay, =c+ ay;_1 + B + ODT; + Z deyt_j + &

j=1

Model C (Her ikisine izin Veren Model): Model C, hem
dizeyde hem de egimde yapisal kirilmalara izin veren en
kapsamli modeldir. Bu model, serinin hem diizeydeki hem de
egilimdeki  degisiklikleri ayni  anda incelemek igin
kullaniimaktadir.

k
Ayt =c+ aAYe_1 + Bt + eDUt + yDTt + Z d]Ayt_] + Et
=1

Burada DU, olasi her kirilma tarihinde (TB) meydana
gelen ortalama kayma icin bir gosterge kukla degiskenidir; DTt
ise karsilik gelen trend kayma degiskenidir.

1l,egert >TB
DU, = {0, t<TB

t—TB,egert >TB

Dn:{ 0,t <TB

Her U¢ modeldeki sifir hipotezi a=0'dir; bu, {yt} serisinin
herhangi bir yapisal kiritimayi dislayan bir kayma ile birim kok
icerdigini ifade ederken, alternatif hipotez a<0 ise serinin trend-
duragan oldugunu ifade etmektedir. Bilinmeyen bir zamanda
meydana gelen tek seferlik bir kesinti ile gergeklesen bir suregtir.
Zivot ve Andrews yontemi, her noktayi potansiyel bir kirilima
tarihi (TB) olarak kabul eder ve her olasi kirllma tarihi icin sirayla
bir regresyon calistirir. Proseddr, olasi tim kiriima noktalari (TB)
arasindan kirilma tarihi secimi olarak o”(= a — 1) = 1’i test etmek
icin tek tarafli t-istatistigini en aza indiren tarihi se¢cmektedir.
Zivot ve Andrews tarafindan belirtilen u¢ noktalarin varligi,
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istatistiklerin  asimptotik dagiliminin  sinirsiz - bir  bigimde
yaklasmaya devam etmesine yol agmaktadir (Waheed vd., 2006).

3.1.XU-30 i¢in Model A Hipotezi
Sekil 1. XU-30 i¢in Model A

Zivot-Andrew Breskpoints

L LR L L L L L L L B L R LN L LU LN ) LN LA AR UL LRI LN LARI LA el
- a 2 &

95 00 02 04 08 OB 10 12 14 18 18 20 22

Tablo 1. XU-30 icin Model A Hipotezi Test Sonuglari

t-istatistii  Olasilik Degeri

Zivot-Andrews test istatistigi kritik

< . 5,931978 0,089921
degerleri:
%1 -5,34
%5 -4,93
%10 -4,58

Zivot-Andrews yapisal kirilmali  birim  kok  testi
sonuglarina gore, XU-30 endeksi icin hesaplanan test istatistigi
5,931978’dir. Bu istatistik, %5 anlam duzeyi i¢in hesaplanan
kritik deger olan -4,93’ten biylk oldugu icin, 2019 yilinin 1.
ceyreginde bir diizey kirilimasi oldugu tespit edilmistir. Ancak, bu
sonuglar, Ho hipotezinin reddedilemeyecegini gostermektedir.
Yani, XU-30 endeksi bir diizey kirilmasi yasamis olsa da seride
duraganlik gozlenmemekte ve veriler normal bir dagihim
sergilememektedir. Bu sonuclar, gelecekteki fiyat hareketlerini
gecmis verilere dayanarak tahmin etmenin mimkin oldugunu ve
piyasanin zayif formda etkin olmadigini gostermektedir. Yani, gecmis
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verilerin  gelecekteki fiyat hareketlerini tahmin etmek igin
kullanilabilecegi anlamina gelmektedir.

3.2.XU-30 i¢in Model B Hipotezi
Sekil 2. XU-30 icin Model B

Fivot-Andrew Breskpoints
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Tablo 2. XU-30 icin Model B Hipotezi Test Sonuclari

t-istatistii  Olasilik Degeri
4,063986 0,0001214

Zivot-Andrews test istatistigi kritik

degerleri:

%1 - 4,80
%5 -4,42
%10 -4,11

XU-30 endeksi igin yapilan Zivot-Andrews yapisal
kirilmali birim kok testi sonuclarina gore, test istatistigi degeri
4,063986 olarak hesaplanmistir. Bu istatistik, XU-30 endeksi i¢in
%5 anlam duzeyi icin hesaplanan kritik deger olan -4,42°den
biylk oldugu icin, 2019 yilinin 1. geyreginde bir egim degisimli
kirllma oldugu tespit edilmistir. Ancak, bu sonuclar, Ho
hipotezinin reddedilemeyecegini gostermektedir. Yani, XU-30
endeksinde egim degisimli bir kirllma yasanmis olsa da, seri
duraganlik gostermemekte ve veriler normal bir dagihm
sergilememektedir. Bu sonuglar, ge¢cmis fiyat hareketlerinden
yola cikarak gelecekteki fiyatlarin tahmin edilebilecegini ve
piyasanin zayif formda etkin olmadigini gostermektedir.
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3.3.XU-30 i¢in Model C Hipotezi
Sekil 3. XU-30 igin Model C

Zivot-Andrew Breskpoints
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Tablo 3. XU-30 icin Model C Hipotezi Test Sonuglari

t-istatistigi  Olasilik Degeri

Zivot-Andrews test istatistigi kritik

- . 2,994897 0,031423
degerleri:
%1 -5,57
%5 -5,08
%10 - 4,82

XU-30 endeksi igin yapilan Zivot-Andrews yapisal
kirilmali birim kok testi sonuclarina gore, test istatistigi degeri
2,994897 olarak hesaplanmistir. Bu istatistik, XU-30 endeksi i¢in
%5 anlam duzeyi icin hesaplanan kritik deger olan -5,08’den
biylk oldugu icin, 2019 yilinin 1. geyreginde bir egim degisimli
kirllma oldugu tespit edilmistir. Ancak, bu sonuclar, Ho
hipotezinin reddedilemeyecegini gostermektedir. Yani, XU-30
endeksinde egim degisimli bir kirllma yasanmis olsa da, seri
duraganlik gostermemekte ve veriler normal bir dagihm
sergilememektedir. Bu sonuglar, ge¢cmis fiyat hareketlerinden
yola cikarak gelecekteki fiyatlarin tahmin edilebilecegini ve
piyasanin zayif formda etkin olmadigini gostermektedir.
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3.4.XU-100 igin Model A Hipotezi
Sekil 4. XU-100 icin Model A

Fivot-Andrew Breskpoints
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Tablo 4. XU-100 icin Model A Hipotezi Test Sonuglari

t-istatistigi Olasilik Degeri
Zivot-Andrews test istatistigi 6,553442 0,179831
kritik degerleri:
%1 -534
%5 -4,93
%10 - 4,58

Zivot-Andrews yapisal kirilmali  birim  kok  testi
sonuglarina gére, XU-100 endeksi i¢in hesaplanan test istatistigi
6,553442’dir. Bu istatistik, %5 anlam dizeyi ic¢in hesaplanan
kritik deger olan -4,93’ten biylk oldugu icin, 2019 yilinin 1.
ceyreginde bir diizey kirllmasi oldugu tespit edilmistir. Ancak, bu
sonuglar, Ho hipotezinin reddedilemeyecegini gostermektedir.
Yani, XU-100 endeksi bir duizey kirilmasi yasamis olsa da seride
duraganlik gozlenmemekte ve veriler normal bir dagilhim
sergilememektedir. Bu sonuclar, gelecekteki fiyat hareketlerini
gecmis verilere dayanarak tahmin etmenin mimkin oldugunu ve
piyasanin zayIf formda etkin olmadigini goéstermektedir. Yani,
gecmis verilerin gelecekteki fiyat hareketlerini tahmin etmek igin
kullanilabilecegi anlamina gelir.
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3.5.XU-100 i¢in Model B Hipotezi
Sekil 5. XU-100 icin Model B

Zivot-Andrew Breakpoints
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Tablo 5. XU-100 icin Model B Hipotezi Test Sonuglari

t-istatistigi Olasilik Degeri
Zivot-Andrews test istatistigi 4,309898 0,021403
kritik degerleri:
%1 - 4,80
%5 -4,42
%10 -4,11

XU-100 endeksi icin yapilan Zivot-Andrews yapisal
kirilmali birim kok testi sonuclarina gore, test istatistigi degeri
4,309898 olarak hesaplanmistir. Bu istatistik, XU-100 endeksi
icin %5 anlam diizeyi icin hesaplanan kritik deger olan -4,42’den
blyuk oldugu icin, 2019 yilinin 1. ¢ceyreginde bir egim degisimli
kirllma oldugu tespit edilmistir. Ancak, bu sonuclar, Ho
hipotezinin reddedilemeyecegini gostermektedir. Yani, XU-100
endeksinde egim degisimli bir kirilma yasanmis olsa da, seri
duraganlik gostermemekte ve veriler normal bir dagihm
sergilememektedir. Bu sonuglar, ge¢cmis fiyat hareketlerinden
yola cikarak gelecekteki fiyatlarin tahmin edilebilecegini ve
piyasanin zayif formda etkin olmadigini gostermektedir.
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3.6.XU-100 igin Model C Hipotezi
Sekil 6. XU-100 igin Model C

Zivot-Andrew Breakpoints

98

Tablo 6. XU-100 icin Model C Hipotezi Test Sonuclari

t-istatistigi Olasilik Degeri
Zivot-Andrews test istatistigi 3,144136 0,136420
kritik degerleri:
%1 - 5,57
%5 - 5,08
%10 -4,82

XU-100 endeksi icin yapilan Zivot-Andrews yapisal
kiritlmah birim kok testi sonuglarina gore, test istatistigi degeri
3,144136 olarak hesaplanmistir. Bu istatistik, XU-100 endeksi
icin %5 anlam dizeyi icin hesaplanan kritik deger olan -5.08’den
biylk oldugu icin, 2019 yilinin 1. ceyreginde bir diizey ve egim
kirllmasi oldugu tespit edilmistir. Ancak, bu sonuclar, Ho
hipotezinin reddedilemeyecegini gostermektedir. Yani, XU-100
endeksinde duzey ve egim kirilmis olsa da, seri duraganlik
gostermemekte ve veriler normal bir dagilim sergilememektedir.
Bu sonuglar, gecmis fiyat hareketlerine dayali olarak gelecekteki
fiyatlarin tahmin edilebilecegini ve piyasanin zayif formda etkin
olmadigini gostermektedir.
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4. SONUC

Bu calismanin temel amaci, XU-30 ve XU-100
endekslerindeki zayif formda etkin piyasa hipotezinin
sinanmasidir. Arastirma kapsaminda, 01.01.1997 ile 01.12.2022
tarihleri arasinda aylik veri setleri kullaniimistir. Bu calisma,
Turkiye ekonomisini etkileyen cesitli faktorlerin, dzellikle XU-
30 ve XU-100 endekslerini nasil etkiledigini anlamak amaciyla
yapisal kirtimali birim kok analizi kullanarak incelenmistir. Bu
analiz, finansal piyasalarda beklenmeyen olaylarin veya
ekonomik  soklarin endeksler Uzerindeki etkilerini
degerlendirmeyi amaclamaktadir.

XU-30 ve XU-100 endeksleri tzerinde gerceklestirilen
Zivot-Andrews testi sonuclarina goére, tim modeller icin 2019
yilinin 1. ceyreginde 6nemli bir kirllma yasandigi belirlenmistir.
Bu tespit edilen kirllma, 6zellikle COVID-19 salgininin basladigi
ve tlim dunyada etkisini gosterdigi doneme denk gelmektedir.
Elde edilen ampirik sonuglar, XU-30 ve XU-100 endekslerinin
Ocak 1997°den Aralik 2022’ye kadar olan donemde zayif formda
etkin piyasa oOzellikleri sergilemedigini gostermektedir. Bu
sonuclar, gecmis verilere dayanarak gelecekteki fiyat
hareketlerini tahmin etmenin mimkun oldugunu ve piyasanin
zayIf formda etkin olmadigini gostermektedir. Ozetle, gecmis
verilerin gelecekteki fiyat hareketlerini tahmin etmek i¢in bir arac
olarak kullanilabilece@i sonucuna varabiliriz. Bu sonuglar, daha
once yaratilen galismalarla da uyumlu bir sekilde, 6rnegin Zeren
vd. (2013), Bektur ve Aydin (2019), Eyiboglu ve Eyiboglu
(2020), Onur (2021), Ozdemir (2022) ve Taskiran ile Altuntas'in
(2022) calismalariyla 6rtismektedir.

Bu sonuclar dogrultusunda, XU-30 ve XU-100 endeks
serilerinin duragan bir yapida olmadigi gortlmektedir. Duragan
bir yapiya sahip olmayan seriler, rasgele yuruyus teorisi ile
uyumlu degildir. Zayif formda etkin olmayan piyasalarda,

257



iktisadi ve idari Bilimlerde Akademik Arastirmalar

piyasadaki tum bilgilerin fiyatlara tam olarak yansimadigina
isaret edilmektedir. Bu baglamda, gecmis fiyat hareketlerine
dayanarak piyasadan normal-Ustl getiri elde etmenin mimkin
oldugu sonucuna varabiliriz. Bu bulgular, yatirimcilarin gecmis
verilere dayali analizler yaparak gelecekteki fiyat hareketlerini
tahmin etme potansiyeline sahip oldugunu gostermektedir.
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FINNET iLAC VE SAGLIK ENDEKSINDEKI
ISLETMELERIN FINANSAL
PERFORMANSLARININ ENTROPI VE GRI
ILISKi ANALIZiI YONTEMLERIYLE
DEGERLENDIRILMESI

Emre ARSLAN?

1. GIRIS

Finansal  performans, bir isletmenin  basarisini
degerlendirmek icin énemli bir gostergedir ve isletmenin finansal
kaynaklarini etkili bir sekilde nasil kullandigini gosterir. Finansal
performansin 6lgtlmesi, birden fazla kriteri iceren karmasik bir
karar verme sirecini icerir ve bu nedenle finansal performansi

degerlendirmek icin genellikle ¢ok kriterli karar verme
yontemleri kullantlir.

Bu arastirmada, FINNET ilag ve Saglik Endeksi'nde
bulunan isletmelerin finansal performanslarini degerlendirmek
icin cok kriterli karar verme yontemleri kullaniimistir. ilk olarak,
finansal performans kriterlerini belirlemek ve bu calismanin
literatlirdeki yeri hakkinda bilgi edinmek amaciyla kapsamli bir
literatlir taramasi yapiimistir. Belirlenen performans Kriterleri igin
kriter agirliklari, objektif bir yontem olan Entropi yontemi
kullanilarak hesaplanmistir. Entropi yontemi, kriter agirhklarini
hesaplamak icin subjektif degerlendirmeye ihtiya¢ duymadan ve
yeterli karar matrisi verileri mevcut oldugu igin tercih edilmistir.

L Ogr. Gor. Sivas Cumhuriyet Universitesi, Gemerek MYO, Finans-Bankacilik
Bolumi, earslan@cumhuriyet.edu.tr, ORCID: 0000-0002-1035-0050.
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Isletmelerin finansal performans degerleri ve siralamalari, Gri
iliskisel Analiz (GiA) yontemi kullanilarak elde edilmistir.

Arastirmanin baslangicinda, literatir ~ taramasi
gerceklestirilmis ve daha sonra Entropi ve GIA yontemlerinin
kullanimi aciklanmistir. Bu yontemlerin uygulanma adimlari da
ayrintili bir sekilde belirtilmistir. Teorik aciklamalarin ardindan,
yontemler pratikte uygulanmistir. Arastirmanin son asamasinda
ise elde edilen bulgular tartisiimis ve calisma sonlandiriimistir.

2. VERI VE METODOLOJI
2.1.Veri

Calismada FINNET 2000+ tarafindan olusturulan ilag ve
Saglik Endeksinde yer alan isletmeler Tablo 1’de gosterilmistir.

Tablo 1. ila¢ ve Saglik Sektérii Endeksinde Yer Alan isletmeler

BIST .
Sira Kodu Firma Adi

Anatolia Tani ve Biyoteknoloji Uriinleri Arastirma

! ANGEN Gelistirme Sanayi ve Ticaret A.S.

2 DEVA Deva Holding A.S.

3 ECILC Eczacibasl Ilag Ticaret A.S.

4 EGEPO | Nasmed Ozel Saglik Hizmetleri Ticaret A.S.

5 GENIL Gen llag ve Saglik Uriinleri Sanayi ve Ticaret A.S.
Lokman Hekim Engurisag Saghk Turizm Eg@itim Hizmetleri

6 LKMNH | e ingaat Taahhiit A.S.

7 MEDTR | Meditera Tibbi Malzeme Sanayi ve Ticaret A.S.

8 MPARK | MLP Saglik Hizmetleri A.S. ]

9 RTALB RTA I__aboratuvarlarl Biyolojik Urlnler llag ve Makine
San.Tic. A.S.

10 SELEC Selcuk Ecza Deposu Ticaret ve Sanayi A.S.

11 SEYKM | Seyitler Kimya Sanayi A.S.

12 TARKM | Tarkim Bitki Koruma Sanayi ve Ticaret A.S.

13 TNZTP Tc:ipdl Oksijen Ozel Saglik ve Egitim Hizmetleri Sanayi ve
Ticaret A.S.

14 TRILC Turk ilag ve Serum Sanayi A.S.

Analiz calismasi kapsaminda, 2018-2022 yillarini iceren
doneme ait verileri sunan FINNET sirketi tarafindan saglanan bir
veri seti kullanilmistir. Finansal performansin degerlendirilmesi

262



iktisadi ve idari Bilimlerde Akademik Arastirmalar

icin kullanilan kriterler, hem literattr taramasi hem de sektordeki
finansal uzmanlarin goruslerine dayanarak belirlenmistir. Bu
calismanin icinde ele alinan performans degerlendirme kriterleri
sunlardir: aktif karlilik, 6z kaynak karlilik orani, alacak devir hizi,
stok devir hizi, cari oran, nakit orani, kisa vadeli borclarin toplam
borca orani ve kisa vadeli borclarin toplam aktiflere oranidir. Bu
kriterlere ait ayrintili tanimlamalar Tablo 2'de sunulmustur. Tablo
2, karar vericilerin amagclarina gore degeri maksimize etmek
istedikleri  degerlendirme kriterlerini  "Max™ semboll ile
gosterirken, degeri minimize etmek istedikleri kriterleri ise "Min"
sembolu ile ifade etmektedir.

Tablo 2. Degerlendirme Kriterleri ve Formuller

Sira | Secilen Kriterler Formdl Amag Kod
1 Aktif Karhli§i Net Kar/Toplam Aktifler Max ROA
o | Oz Kaynak Net Kar/Oz sermaye Max ROE

Karlihgi

3 Alacak Devir Hizi | Net Satiglar/Ticari Alacaklar Max ADH

4 Stok Devir Hizi STMM/Stoklar Max SDH

5 | CariOran Donen Varliklar/Kisa Vadeli Max co
Borclar

6 Nakit Orani (Kasa +Menkul Kiymetler)/KVB | Max NO

7 KVB/TB Kisa Vadeli Bor¢/Toplam Borg Min | KVBTB

8 KVB/TA Klsg Vadeli Bor¢/Toplam Min | KVBTA
Aktifler

2.2.Metodoloji
2.2.1.Entropi Agirhklandirma Ydéntemi

Entropi kavrami, 1865 vyilinda Clausius tarafindan
termodinamikte duzensizlik ve dagilimin bir o6lcltd olarak
tanitilmistir.  Entropi  yontemi, literatirde objektif agirlik
hesaplamasi yontemleri kategorisine dahil edilir (Aycin, 2020, s.
132). Bu yontem, alt kriterlerin agirliklarini hesaplamak icin
kullanilir ve ¢ok kriterli karar verme sireglerinde objektif bir
degerlendirme saglar. Bir kriter icin hesaplanan yiiksek entropi
degeri, alternatifler arasindaki kucik farklardan kaynaklanir ve
bu durum, ilgili kriterin karar verme surecine ¢ok az katki
sagladigini ve bu nedenle entropi agirhginin dusik bir degere
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sahip oldugunu gosterir (Altan, 2020, ss. 199-200; Aycin, 2020,
ss. 133-134).

2.2.2.Gri iliskisel Analiz Yontemi

Gri iliskisel analiz, ¢ok kriterli karar verme problemlerini
cozmek icin sikca kullanilan bir yontemdir ve gri sistem teorisi
altinda gelistirilmistir. Gri sistem teorisi, sayisal olmayan
belirsizlikleri ele almak amaciyla Profesér Julong Deng
tarafindan 1982 yilinda gelistirilmis bir matematiksel modeldir
(Oksiizkaya, 2020, s. 163). Deng'in bu teoriyi gelistirme amacl,
belirsizlik, eksik bilgi ve yetersiz veri gibi konulari ele alarak
nicel analizler yapabilmek icin bir ¢erceve sunmaktir. Gri sistem
teorisi, gri iliskiler, gri elementler ve gri sayilar gibi kavramlari
icerir ve bu kavramlar, bir sistemin, ekonominin veya hatta bir
insan vicudunun davranisini anlamak ve aciklamak icin
kullanihir. Deng, bu sistemle belirsizlik i¢eren bilgiyi nicel analize
tabi tutarak, sosyal bilimler ve doga bilimleri gibi farkli
disiplinler arasinda bir koprii olusturmayi hedefler (Ozdagoglu ve
Gumis, 2017, s. 290-291). Bu nedenle, gri sistem teorisi ve gri
iliskisel analiz, karmasik gok kriterli karar verme problemlerini
daha anlastlir ve yonetilebilir hale getirme konusunda 6nemli bir
role sahiptir.

Gri lliskisel Analiz (GIA), eksik veya yetersiz bilgiye
sahip karar verme problemleriyle basa ¢ikmak, bu problemleri
secmek, siralamak ve siniflandirmak icin kullanilan birgok
kriterli karar verme yontemidir. GIA, gri iliskisel dereceleri
kullanarak iki karar dizisi arasindaki nitel ve nicel 6lguleri ifade
eder ve bu dereceler 0 ile 1 arasinda degerler alir. Bu yontem,
faktorler arasindaki iliskilerin karmasikhginin arttigr karar
problemleri icin 6zellikle kullanishdir. Bu nedenle, cok cesitli
cok kriterli karar verme problemlerini ¢cozmek i¢in butlinlesik bir
model olarak kullanilabilir. GIA'nin avantajlari arasinda, kiiciik
bir veri setinin kullaniminin yeterli olmasi, hesaplamalarin basit
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olmasi ve 0Ozel bir yazihm programina ihtiya¢ duyulmamasi
bulunur (Turhan ve Aydemir, 2021, s. 199). Bu o0zellikler,
GiA'nin pratikte yaygin bir sekilde kullaniimasini kolaylastirir ve
karar verme sireclerinde belirsizlik ve eksik bilgi durumlarina
etkili bir sekilde yanit vermesine olanak tanir.

3. UYGULAMA

Bu bolumde, calismada degerlendirme kriterlerinin 6nem
agirhiklarinin  belirlenmesinde kullanilan Entropi yontemi ve
performans olciimiinde kullanilan Gri iliskisel Analiz yontemi
uygulanarak elde edilen sonuglara odaklanilacaktir.

3.1.Entropi Yontemi ile Degerlendirme Kriterlerinin
AQirlik Degerlerinin Belirlenmesi

Bu bdlimde, ilk olarak Entropi yontemi kullanilarak tespit
edilen degerlendirme kriterlerine ait ©6nem katsayilari
belirlenecektir. Ayrica, ¢alisma birden fazla dénemi kapsadigi
icin, bu bolimde yalnizca 2018 yilina iliskin sonuglar 6rnek
olarak sunulacaktir. Finnet ilag ve Saglik sektorii endeksinde
bulunan on dort isletmenin, 2018-2022 yillari Aralik donemine
ait en guncel finansal tablolari incelenmis ve her bir kriter icin
ilgili degerler hesaplanmistir. Bu hesaplamalar sonucunda elde
edilen veriler, karar matrisi olarak Tablo 3'te sunulmustur.

Tablo 3. Karar Matrisi

isletme/Kriter | CO | NO | ROA | ROE KVB/TA | KVB/TB | ADH | SDH
ANGEN 156 | 0,14 | 437 9,88 32,60 62,96 2,11 | 10,72
DEVA 165 | 0,21 | 9,32 | 20,18 35,01 63,35 2,85 1,50
ECILC 3,77 | 257 | 579 6,42 5,42 52,71 3,95 6,18
GENIL 1,12 | 0,03 | 1,43 5,30 57,50 79,08 14,97 | 10,19
LKMNH 0,71 | 0,01 | 3,22 | 13,43 50,32 71,14 4,73 | 12,96
MEDTR 253 | 0,23 | 614 | 22,83 29,81 63,60 2,43 2,67
MPARK 098 | 0,15 | -4,28 | -52,03 46,58 56,66 3,73 | 34,43
EGEPO 1,29 | 0,34 | 6,03 9,47 8,77 24,14 8,03 | 34,64
RTALB 496 | 093 | 342 3,87 10,09 95,26 2,40 3,31
SELEC 148 | 0,05 | 6,77 | 16,94 59,99 97,81 3,50 9,22
SEYKM 569 | 0,31 | 10,74 | 12,21 10,25 79,09 4,69 3,43
TNZTP 1,24 1 0,56 | 4,00 7,15 31,32 71,05 4,95 6,28
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TARKM

1,36

0,02

9,64

29,52

66,62

98,91

4,02

0,76

TRILC

0,95

0,07

9,21

26,04

53,34

79,51

1,77

5,29

Karar matrisinin olusturulmasinin ardindan, ilk adim
agirliklar

olarak  Entropi
belirlenecektir. Ancak Tablo 3'te yer alan ROA (Aktif Karlilik)
ve ROE (Oz Kaynak Karlihigi) kriterlerinde negatif degerlerin
bulunmasi, analizin dogru sonuclar vermesi icin bu verilerin
pozitif hale getirilmesini gerektirir. Bu amagla veriler diizeltilerek
diizenlenmis karar matrisi Tablo 4'te sunulmustur.

yontemi

kullanilarak  kriter

Tablo 4. Diizenlenmis Karar Matrisi

isletme/Kriter | CO | NO | ROA | ROE | KVB/TA | KVB/TB | ADH | SDH
ANGEN 156 | 0,14 | 220 | 3,19 32,60 62,96 2,11 | 10,72
DEVA 165 | 0,21 | 346 | 3,72 35,01 63,35 2,85 1,50
ECILC 3,77 | 257 | 256 | 3,01 5,42 52,71 3,95 6,18
GENIL 1,12 | 0,03 | 145 | 2,95 57,50 79,08 14,97 | 10,19
LKMNH 0,71 1001 | 191 | 337 50,32 71,14 4,73 | 12,96
MEDTR 253 1023 | 265 | 3,86 29,81 63,60 2,43 2,67
MPARK 098 | 0,15 | 0,00 | 0,00 46,58 56,66 3,73 | 34,43
EGEPO 1,29 1 0,34 | 263 | 317 8,77 24,14 8,03 | 34,64
RTALB 496 | 093 | 1,96 | 2,88 10,09 95,26 2,40 3,31
SELEC 1,48 | 0,05 | 281 | 3,55 59,99 97,81 3,50 9,22
SEYKM 569 | 0,31 | 382 | 331 10,25 79,09 4,69 3,43
TNZTP 1,24 1 056 | 2,11 | 3,05 31,32 71,05 4,95 6,28
TARKM 1,36 | 0,02 | 354 | 4,20 66,62 98,91 4,02 0,76
TRILC 0,95 | 0,07 | 343 | 4,02 53,34 79,51 1,77 5,29

Karar matrisindeki degerler diizenlendikten sonra, Tablo
4'te gosterilen karar matrisi normalize edilir. Normalize edilen
karar matrisi Tablo 5'te gosterilmektedir.

Tablo 5. Normalize Karar Matrisi

isletme/Kriter | CO | NO | ROA | ROE | KVB/TA | KVB/TB | ADH | SDH
ANGEN 0,05 | 0,03 | 0,06 | 0,07 0,07 0,06 0,03 | 0,08
DEVA 0,06 | 0,04 | 0,10 | 0,08 0,07 0,06 0,04 | 0,01
ECILC 0,13 | 0,46 | 0,07 | 0,07 0,01 0,05 0,06 | 0,04
GENIL 0,04 | 0,00 | 0,04 | 0,07 0,12 0,08 0,23 | 0,07
LKMNH 0,02 | 0,00 | 0,06 | 0,08 0,10 0,07 0,07 | 0,09
MEDTR 0,09 | 0,04 | 0,08 | 0,09 0,06 0,06 0,04 | 0,02
MPARK 0,03 | 0,03 | 0,01 | 0,01 0,09 0,06 0,06 | 0,24
EGEPO 0,04 | 0,06 | 0,08 | 0,07 0,02 0,02 013 | 0,24
RTALB 0,17 | 0,17 | 0,06 | 0,07 0,02 0,10 0,04 | 0,02
SELEC 0,05 | 0,01 | 0,08 | 0,08 0,12 0,10 0,05 | 0,07
SEYKM 0,19 | 0,06 | 0,11 | 0,07 0,02 0,08 0,07 | 0,02
TNZTP 0,04 | 0,10 | 0,06 | 0,07 0,06 0,07 0,08 | 0,04
TARKM 0,05 | 0,00 | 0,10 | 0,09 0,13 0,10 0,06 | 0,01
TRILC 0,03 | 0,01 | 0,10 | 0,09 0,11 0,08 0,03 | 0,04
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Bir sonraki asamada Tablo 5°te gdsterilen normalize
edilmis degerler (pij) ile bu degerlerin logaritma degerleri (In(pij))
birbirleriyle carpilip, toplanmahidir. Bir diger deger olan k degeri
ise  karar alternatifi  sayisinin  logaritmasi  alinarak
hesaplanmaktadir. Uygulamada on dort isletme yer aldigindan bu
deger, k=(In(m))* formilinden yararlanilarak k=(In(14))1=
0,3789232 olarak hesaplanir. Elde edilen Entropi degerleri (gj )
Tablo 6°da gosterilmistir.

Tablo 6. Entropi Degerlerinin Elde Edilmesi

isletme/ KVB/ | KVB/

Kriter CcO NO ROA ROE TA B ADH SDH
ANGEN -0,16 -0,09 | -0,18 -0,19 -0,18 -0,17 -0,11 -0,20
DEVA -0,16 -0,12 | -0,23 -0,21 -0,19 -0,18 -0,14 -0,05

ECILC | -026 | -036 |-019 |-018 |-005 |-016 |-017 |-014
GENIL | 012 | -002 | 013 | -018 | -025 | 020 | -034 | -019
LKMNH [ -0,09 | -001L |-06 |-020 |-023 [-019 [-019 |-022
MEDTR | -021 | 013 | -020 | 021 | 017 | -018 | -0,2 | 0,07
MPARK | 011 | -010 | 0,05 | -005 |-022 |-016 |-017 |-034
EGEPO | -044 | 017 | -020 | -019 |-007 |-009 |-026 |-034
RTALB_ | 030 | -030 | -016 |-018 |-008 |-022 |-012 |-0,09
SELEC | 015 |-004 | -020 |-020 |-026 |-023 |-016 |-018
SEYKM | 032 | -016 | 024 | -019 | -008 | 020 | -019 | -0,09
TNZTP_ | 013 | -023 | -017 |-018 [-017 |-019 |-020 |-014
TARKM | 014 | -002 | 023 |-022 |-027 |-023 |-017 |-003

TRILC -0,11 -0,05 -0,23 -0,22 -0,24 -0,20 -0,10 -0,12
0,3789
In(m) 230

0,9159 | 0,684 | 0,9759 | 0,9866 | 0,9298 | 0,9844 | 0,9273 | 0,8323
745 265 113 355 131 715 246 495

ej

Entropi deQerleri elde edildikten sonra, farklilasma
dereceleri (dj) hesaplanir. Daha sonra, her bir kriterin farklilasma
derecesi toplam farklilastirma derecesine oranlanarak Kkriter
agirhiklari (wj) hesaplanir. Bu islem sonucunda elde edilen kriter
agirhklar Tablo 7'de gosterilen sekilde sunulmustur.

Tablo 7. Entropi Yontemiyle Hesaplanan Kriter Agirhiklari

Isletme/ KVB/ | KVB/
Kriter CcO NO ROA ROE TA B ADH SDH
di 0,0840 | 0,3157 | 0,0240 | 0,0133 | 0,0701 | 0,0155 | 0,0726 | 0,1676
255 35 887 645 869 285 754 505
Wj 0,1100 | 0,4136 | 0,0315 | 0,0175 | 0,0919 | 0,0203 | 0,0952 | 0,2196
884 691 605 098 574 451 177 52
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3.2.Gri lliskisel Analiz Yéntemi ile Finansal
Performansin Belirlenmesi

Entropi teknigi ile kriter agirliklari hesaplandiktan
sonrasinda, isletmelerin finansal performanslari Gri iliskisel
Analiz metodunu kullanarak degerlendirilecektir. Bu prosedirin
ilk evresinde, dizenlenmis karar matrisi Tablo 4'ten turetilen
bilgilere dayanacaktir. Referans veri eklenerek, kriterlerin yonleri
saptandiktan sonra, Gri iliskisel Analiz uygulanmasi icin Tablo 8
gibi bir karar matrisi olusturulacaktir. Bu uygulama sirecinde,
karar matrisindeki her bir kriter icin en tstiin degerler gz 6nlinde
bulundurularak referans serisi olusturulmustur.  Kriterlerin
yonleri, Tablo 2'de wverilen kriter tanimlamalari ve
degerlendirmelerine uygun olarak belirlenmistir. Bu sayede,
isletmelerin finansal performanslari, Gri iliskisel Analiz yontemi
ile daha ayrintili bir bicimde degerlendirilmesine yonelik hazirlik
asamalari tamamlanmistir.

Tablo 8. Referans Serinin Karar Matrisine Eklenmesi (2018)

Kriterler CcO NO | ROA | ROE | KVB/TA | KVB/TB | ADH | SDH
isletme/Kriter - -

Yo max | max | max | max | min min max | max
Referans Seri 5,69 | 2,57 | 3,82 4,20 5,42 24,14 14,97 | 34,64
ANGEN 156 | 0,14 | 2,20 3,19 32,60 62,96 2,11 | 10,72
DEVA 1,65 | 0,21 | 3,46 3,72 35,01 63,35 2,85 1,50
ECILC 3,77 | 257 | 2,56 3,01 5,42 52,71 3,95 6,18
GENIL 1,12 | 0,03 | 1,45 2,95 57,50 79,08 14,97 | 10,19
LKMNH 0,71 | 0,01 | 191 3,37 50,32 71,14 4,73 | 12,96
MEDTR 253 1023 | 2,65 3,86 29,81 63,60 2,43 2,67
MPARK 0,98 | 0,15 | 0,00 0,00 46,58 56,66 3,73 | 34,43
EGEPO 129 | 034 | 2,63 3,17 8,77 24,14 8,03 | 34,64
RTALB 496 | 093 | 196 2,88 10,09 95,26 2,40 3,31
SELEC 148 | 0,05 | 281 3,55 59,99 97,81 3,50 9,22
SEYKM 569 | 0,31 | 3,82 3,31 10,25 79,09 4,69 343
TNZTP 124 | 056 | 211 3,05 31,32 71,05 4,95 6,28
TARKM 1,36 | 0,02 | 354 4,20 66,62 98,91 4,02 0,76
TRILC 0,95 | 0,07 | 3,43 4,02 53,34 79,51 1,77 5,29

Bir sonraki asamada, maksimizasyon yonlu kriterler ve
minimizasyon yonli kriterler igin normalizasyon islemi
gerceklestirilir. Normalize edilmis karar matrisi Tablo 9’da
gosterilmistir.
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Tablo 9. Normalize Edilmis Karar Matrisi

Kriterler CO | NO | ROA | ROE | KVB/TA | KVB/TB | ADH | SDH
isletme/Kriter . .

Yo max | max | max | max min min max | max
Referans Seri 1,00 | 1,00 | 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00
ANGEN 0,17 | 0,05 | 0,58 0,76 0,56 0,48 0,02 0,29
DEVA 0,19 | 0,08 | 0,91 0,89 0,52 0,48 0,07 0,02
ECILC 0,61 | 1,00 | 0,67 0,72 1,00 0,62 0,15 0,16
GENIL 0,08 | 0,01 | 0,38 0,70 0,15 0,27 1,00 0,27
LKMNH 0,00 | 0,00 | 0,50 0,80 0,27 0,37 0,20 | 0,35
MEDTR 0,37 | 0,09 | 0,69 0,92 0,60 0,47 0,04 | 0,06
MPARK 0,05 | 0,05 | 0,00 0,00 0,33 0,57 0,13 0,97
EGEPO 0,12 | 0,13 | 0,69 0,75 0,95 1,00 0,42 1,00
RTALB 0,85 | 0,36 | 0,51 0,69 0,92 0,05 0,04 0,07
SELEC 0,15 | 0,02 | 0,74 0,85 0,11 0,01 0,12 0,24
SEYKM 1,00 | 0,12 | 1,00 0,79 0,92 0,27 0,20 | 0,08
TNZTP 0,11 | 0,21 | 0,55 0,73 0,58 0,37 0,21 0,16
TARKM 0,13 | 0,00 | 0,93 1,00 0,00 0,00 0,15 0,00
TRILC 0,05 | 0,02 | 0,90 0,96 0,22 0,26 0,00 0,13

Normalize edilmis karar matrisi elde edildikten sonra,
referans serinin normalize deQerleri ile matriste yer alan
normalize deQerler artasindaki farklar hesaplanir. Hesaplanan
degerlerden olusan fark matrisi Tablo 10’da gosterilmistir.

Tablo 10. Fark Matrisi

isletme/Kriter | CO | NO | ROA | ROE | KVB/TA | KVB/TB | ADH | SDH
ANGEN 0,83 1 095 | 042 0,24 0,44 0,52 0,98 | 0,71
DEVA 0,81 | 0,92 | 0,09 0,11 0,48 0,52 0,93 | 0,98
ECILC 0,39 | 0,00 | 0,33 0,28 0,00 0,38 0,85 | 0,84
GENIL 092 | 0,99 | 0,62 0,30 0,85 0,73 0,00 | 0,73
LKMNH 1,00 | 1,00 | 0,50 0,20 0,73 0,63 0,80 | 0,65
MEDTR 063 1091 | 031 0,08 0,40 0,53 0,96 | 0,94
MPARK 0,95 | 0,95 | 1,00 1,00 0,67 0,43 0,87 | 0,03
EGEPO 0,88 | 0,87 | 0,31 0,25 0,05 0,00 0,58 | 0,00
RTALB 0,15 | 0,64 | 0,49 0,31 0,08 0,95 09 | 0,93
SELEC 0,85 | 0,98 | 0,26 0,15 0,89 0,99 0,88 | 0,76
SEYKM 0,00 | 0,88 | 0,00 0,21 0,08 0,73 0,80 | 0,92
TNZTP 0,89 | 0,79 | 0,45 0,27 0,42 0,63 0,79 | 0,84
TARKM 0,87 | 1,00 | 0,07 0,00 1,00 1,00 0,85 1,00
TRILC 095 | 098 | 0,10 0,04 0,78 0,74 1,00 | 0,87

Fark matrisi elde edildikten sonra, gri iliskisel katsayi
matrisi olusturulacaktir. ¢ parametresi literatlirdeki birgok
calismada oldugu gibi 0,5 olarak dikkate alinmistir. Hesaplamalar
sonucu elde edilen Gri iliskisel Katsayr Matrisi Tablo 11’de
gosterilmistir.
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Tablo 11. Gri iliskisel Katsay1 Matrisi

isletme/Kriter | CO | NO | ROA | ROE | KVB/TA | KVB/TB | ADH | SDH
ANGEN 0,38 | 0,35 | 0,54 0,67 0,53 0,49 034 | 041
DEVA 0,38 | 0,35 | 0,84 0,81 0,51 0,49 0,35 | 0,34
ECILC 0,56 | 1,00 | 0,60 0,64 1,00 0,57 0,37 | 0,37
GENIL 0,35 | 0,33 | 0,45 0,63 0,37 0,40 1,00 | 041
LKMNH 0,33 | 0,33 | 0,50 0,72 0,41 0,44 0,38 | 044
MEDTR 044 | 0,35 | 0,62 0,86 0,56 0,49 0,34 | 0,35
MPARK 0,35 1 035 | 0,33 0,33 0,43 0,53 0,37 | 0,95
EGEPO 0,36 | 0,36 | 0,61 0,67 0,90 1,00 0,46 1,00
RTALB 0,77 | 0,44 | 0,51 0,61 0,87 0,34 0,34 | 0,35
SELEC 0,37 | 0,34 | 0,65 0,76 0,36 0,34 0,36 | 0,40
SEYKM 1,00 | 0,36 | 1,00 0,70 0,86 0,40 0,38 | 0,35
TNZTP 0,36 | 0,39 | 0,53 0,65 0,54 0,44 0,39 | 0,37
TARKM 0,37 | 0,33 | 0,87 1,00 0,33 0,33 0,37 | 0,33
TRILC 0,34 | 0,34 | 0,83 0,92 0,39 0,40 0,33 | 0,37

Yontemin son asamasinda, Gri iliskisel Dereceler
hesaplanarak isletmelerin finansal performanslarina gore
siralama yapilacaktir. Bu hesaplama icin Tablo 7'de gosterilen
Entropi yontemi ile hesaplanan kriter agirhklari, Tablo 11'de
gosterilen gri iliskisel katsayilar ile carpilacak ve toplanacaktir.
Bu islem sonucunda her bir isletme icin gri iliskisel dereceler
hesaplanmis olacaktir. Hesaplanan degerler ve isletmelerin
siralamasi, Tablo 12'de gosterilmistir. Bu asama, isletmelerin
finansal performanslarini karsilastirmak ve siralamak igin Gri
iliskisel Analiz yontemini kullanarak objektif bir sonuca
ulasmayi saglar.

Tablo 12. Gri iliskisel Dereceler ve Siralama

isletmeler roi Siralama
ANGEN 0,39 9
DEVA 0,39 10
ECILC 0,73 1
GENIL 0,43 6
LKMNH 0,38 11
MEDTR 0,40 8
MPARK 0,49 4
EGEPO 0,59 2
RTALB 0,49 5
SELEC 0,38 13
SEYKM 0,50 3
TNZTP 0,41 7
TARKM 0,37 14
TRILC 0,38 12
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2018 yili Aralik dénemi finansal tablo degerlerine dayali
olarak Finnet ilac ve Saglik sektorii endeksine dahil olan
isletmelerin finansal performansini degerlendiren uygulamanin
sonuclari, Tablo 13'te sunulmustur. Bu sonuglara gore, Eczacibasi
llac en yilksek finansal performansa sahip isletme olarak
belirlenmistir. Eczacibasi ila¢'i sirastyla Nasmed Ozel Saglik
Hizmetleri ve Seyitler Kimya isletmeleri takip etmektedir. Tablo
14'te, 2018-2022 yillari igin firmalarin finansal performans
skorlari ve bu skorlara gore yapilan finansal performans
siralamasi yer almaktadir. Tablo 13'teki bilgilere gére, ANGEN
kodlu firma disindaki yillarda, diger firmalarin finansal agidan en
basarili firma oldugu tespit edilmistir. Ayrica, Tablo 13'teki
sonuclar incelendiginde, diger firmalarin finansal performans
siralamasinin yillara gore degiskenlik gosterdigi gorilmektedir.

Tablo 13. Tum Yillara iliskin Tespit Edilen Performans
Siralamalari

1018 019 [ 2020 2021 2022
PUAN SIRA PUAN SIRA PUAN SIRA PUAN SIRA PUAN SIRA
ANGEN | 0394738 o 0465597 5 0,817683 1 0.859264 1 0,700784 1
DEVA 0,392482 10 0,408681 g 038848 10 0390162 10 0362741 13
ECILC 0.726413 1 0.370215 3 0.498992 4 0414842 5 0.408103 10
GENIL 0,420326 6 0622565 1 0,658006 2 0522216 2 0,53703 2
LEMNH | 0351436 11 0374544 12 0375819 11 0.40646 8 0,358886 11
MEDTR | 0.399313 g 0.374978 11 0.396972 g 0.414169 7 0.413359 9
MPARK | 0.490382 4 042193 8 0,449017 7 0458218 4 0,451103 5
EGEPO | 0388732 2 0,372623 2 0,310746 3 0464678 3 0464332 3
RTALB 0,420007 3 0,330081 4 0,388933 9 0388676 11 042741 7
SELEC 0,376052 13 0,379732 10 0,361879 12 0358111 12 0361906 14
SEYEM | 0504864 3 0,428169 7 0.477389 5 0.414691 3] 0,444664 ]
TNZTP 0406087 7 0,438869 6 0.,457207 [ 0,397364 9 0,420407 8
TARKM | 0.369338 14 0.33311 14 0.342464 14 0349514 14 0.461607 4
TRILC 0,376304 12 0,354001 13 0,340351 13 0357888 13 0366859 12

Burada incelenen dénemin geneli igin bir siralama yapmak adina
sira serilerinin geometrik ortalamasi alinmis ve bu hesaplamalara
iliskin sonuclar Tablo 14’te sunulmustur. Buna gdre ¢alismanin
kapsadigi donem itibariyle en basarili firmanin 2,141127 degeri
ile ANGEN bununla beraber en basarisiz firmanin ise 12,59037
degeri ile TRILC oldugu ifade edilebilir.
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Tablo 14. Finansal Performans Siralamalarinin Geometrik

Ortalamasi

FIRMA PERFORMANS SIRA
ANGEN 2,141127

DEVA 10,318990
ECILC 3,504432
GENIL 2,168944
LKMNH 10,502432
MEDTR 8,499290
MPARK 5,373480
EGEPO 2,550849
RTALB 6,735233
SELEC 12,125140
SEYKM 5,193957
TNZTP 7,107987
TARKM 10,897188
TRILC 12,590370

4. SONUC

Bu arastirmada, isletme performansinin finansal yonden
degerlendirilmesi amaciyla Cok Kriterli Karar Verme (CKKV)
yontemleri kullanilmistir. Bu baglamda, FINNET ilag ve Saglik
Endeksine dahil olan isletmelerin finansal performanslari ayrintil
bir sekilde incelenmistir. Uzman gorismeleri sonucunda
belirlenen en uygun kriterler sunlardir: aktif karlilik, 6z kaynak
karlilik, alacak devir hizi, stok devir hizi, cari oran, nakit oran,
kisa vadeli borclarin toplam borca orani (KVB/TB) ve kisa vadeli
borclarin toplam aktiflere orani (KVB/TA). Bu kriterlere ait
agirhiklar objektif bir yontem olan Entropi ile hesaplanmistir.
Entropi yontemi ile elde edilen sonuclara gore, kriterlerin 6nem
sirasi su sekildedir: nakit orani, stok devir hizi ve cari oran en
onemli kriterlerken, alacak devir hizi, KVB/TA, aktif karliligi,
KVB/TB ve 0z kaynak karliligi en az dnemli kriterlerdir.

Entropi yontemi ile kriter agirliklari hesaplandiktan sonra
Gri lliskisel Analiz (GIA) yontemi ile isletmelerin finansal
performans siralamalari elde edilmistir. Elde edilen sonuglara
gore, finansal performansi en yiiksek isletmeler sirasiyla Anatolia
Tani ve Biyoteknoloji Uriinleri Arastirma Gelistirme Sanayi ve
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Ticaret A.S., Gen ilag ve Saglik Uriinleri Sanayi ve Ticaret A.S.
ve Nasmed Ozel Saghk Hizmetleri Ticaret A.S. olarak
belirlenmistir.

FINNET ila¢ ve Saglik endeksinde yer alan ve finansal
performansi dusik olan isletmeler icin bu sonuclar, nakit orani,
stok devir hizi ve cari oranlar gibi kriterlerin gézden gegirilip bu
olumsuzluklarin dizeltilmesine yonelik oneriler gelistirilmesine
yardimci olabilir. Ayrica, gelecekte yapilacak calismalarda,
isletmelerin ve yatirnmcilarin gelecege yonelik kararlarinda etkili
olan  finansal  performans deQerlendirmelerinin,  farkl
sektdrlerdeki isletmeler igin farkli CKKV ydntemleri kullanilarak
yapilabilmesi mimkin olacaktir.
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COVID-19 PANDEMISINDE
ISTIHDAMDAKILERIN DURUMU

Aysun HIZIROGLU AYGUN!
Selin KOKSAL?2
Gokce UYSALS3

1. GIRIS

COVID-19 pandemisinin iktisadi etkilerinin en agir
hissedildigi piyasa isgiicii piyasasidir. Hanelerin birincil gelir
kaynaklarmin iicret gelirleri oldugu varsayilirsa hem arz yonlii
hem talep yonlii ger¢eklesen ekonomik daralma sonucu hanelerin
gelir kaynaklarina erigimi kisitlanmistir. Bu acidan isgiicii
piyasasinin takibi, pandemi Oncesinde kirilgan olmamakla
birlikte istthdam kayiplariyla birlikte yoksun hale diisen hane
halklarinin takibi agisindan 6nem arz etmektedir. Ayni zamanda
kayit dis1 calisanlar, kisa calisma 6deneginden faydalananlar,
licretsiz izne ¢ikarilanlar bagta olmak iizere iicretli, maash ve
yevmiyeli ¢alisanlar arasinda {icret kayiplar1 yasanmis olmasi ve
calisma saatlerinde azalma beklenmektedir.

Pandeminin etkisinin igsizlik oranini iki farkli sekilde
etkilemesi beklenir: istthdamin diismesi ve isgiiciiniin diismesi.
Normal kosullar altinda, Tiirkiye’deki niifusun nispeten geng
olmas1 sebebiyle, isgiicii istikrarli bir bi¢imde artar. Ancak
pandemi siiresince insanlar farkli sebeplerden is aramayabilirler:
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4513-1859.

2 Dr., University of Essex, selin.koksal@essex.ac.uk, ORCID: 0000-0003-0158-
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(a) Insanlar is bulamayacaklarini diisiindiikleri igin is
aramayabilirler. Bu grup isgiicli istatistiklerinde timidi kirik
igsizler bagligt altinda takip edilmektedir. (b) Okullarin
kapatilmasiyla birlikte gocuk bakiminin eve kaymasi, Tiirkiye’de
ozellikle kadinlar tizerindeki bakim sorumluluklarini artiracak ve
isglicline katilim1 diisiirecektir. (c) COVID-19 ya da bagka
hastaliklar sebebiyle sagligi bozulan hane bireylerine bakim
saglama, hanedeki (gegici de olsa) bagimli kisi sayisin1 artiracak,
dolayistyla yine kadinlari gorece daha ¢ok olmakla birlikte
hanedeki bireylerin isgiiciine katilimini olumsuz etkileyecektir.
Diger taraftan hane gelirlerinin diismesine paralel olarak ek
calisan etkisi de devreye girebilir. Hanede ¢alisma ¢aginda ancak
isgilicli piyasasinda inaktif olan bireylerin, 6zellikle tedbirlerin
gevsetilmesiyle birlikte isgiicline girmeleri muhtemeldir.

Mart aymin ortasinda baslayan sosyal mesafelendirme
Onlemleri iktisadi faaliyeti kisitladigi oranda firmalarin isgiicii
talebini de diislirmiistiir. 7244 Sayili Kanun ile kayitli istihdam
edilen bireylerin isten ¢ikarilmasi durdurulmus olmakla birlikte
Ucretsiz izne ¢ikarilmalarinin 6nii agilmistir. Ayrica s6z konusu
Kanun sadece kayitl istihdam iizerinde baglayicidir. Kayit dist
istthdam kayiplarina kars1 herhangi bir 6nlem alinamamaktadir.
Dolayistyla kayit dis1 ¢alisanlar arasinda 6nemli boyutta istihdam
kayiplar1 olusmustur.

Sosyal mesafelendirme Onlemlerinin siki1 bir sekilde
uygulandig1 aylarda bazi kisiler evden ¢alismaya devam ederken
baz1 meslekler bu imkandan faydalanamamistir. Ayn1 zamanda
evde ¢ocuk ve hasta bakimi, ¢ocuklarin uzaktan egitiminin takibi
gibi sorumluluklarin artmasi ile birlikte istihdamdaki bireylerin
calisma saatlerinin etkilenmis olmasi da s6z konusudur.

Bu baglamda isgiictine pandeminin etkisinin mimkun
oldugu kadar ayrintili bir sekilde ve diizenli olarak kaydedilmesi
geregi olusmustur. Bunun yani sira, hanelerin istihdam ve gelir
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kayiplarin1 O6nlemek i¢in politika yapicilar tarafindan gesitli
mekanizmalar devreye sokulmustur (kisa ¢alisma 6denegi, nakdi
ticret yardimi, isten ¢ikarma yasagi, dogrudan gelir destegi gibi).
Bu mekanizmalarin kisilerin isglici durumlarini ne oranda
etkiledigi de takip edilmelidir.

TUBITAK tarafindan 120K577 numarali proje ile
desteklenen bu c¢alismada COVID-19 salgminin isgiicii
piyasasinda yarattigt  degisikliklerin  tespit  edilmesi
amaclanmaktadir. Bu dogrultuda hazirlanan anket soru kagidi, iki
dalga halinde uygulanmistir. 1 Haziran 2020 tarihinden itibaren
salgina yonelik Onlemlerinin gevsetilmesini miiteakip, anketin
sosyal mesafelendirme Onlemlerine uygun sekilde yiiz yiize
uygulanmasina karar verilmistir. Anket uygulamasinin ilk dalgas1
Eylil aymin ilk haftasinda tamamlanmistir. Hane halklarinin
COVID-19 salgindaki isgilicti durumlari, gelir kayiplar1 ve hane
i¢i Uretimlerine odaklanan bu anket icin HCOVIDA kisaltmasi
kullanilmaktadir. Bu ¢alisma  salgimin  ilk  etkilerini
gozlemleyebilmek amaciyla HCOVIDA  Eylil verileri
kullanilarak hazirlanmstir.

Anketin ana amac1 Mart ayinin ortasindan Eylil 2020’ye
kadarki surecte katilimci her bir bireyin iktisadi tarihgesini ortaya
koymak yerine her bir bireyin salgin sebebiyle etkilenmis
olabilecek isgiici ve gelir durumlar1 ile hane ici iiretim
diizenlerine odaklanmaktadir. Bu kapsamda ii¢ farkli zaman
dilimine dair sorular sorulmustur: (1) Salgindan 6nceki isgiicii ve
gelir durumu tespit etmek amaciyla Subat ay1 (2) Salgin sebebiyle
hanelerin tecriibe ettikleri iktisadi olaylar (3) Mevcut isgiicli ve
gelir durumu tespit etmek amaciyla anket uygulamasinin

yapildigi ay.

Her bir dalgada 1500 kisi ile anket yapilmaktadir. Bu
orneklem boyutu yiizde 95 giiven araliginda yiizde 2,5 hata pay1
icermektedir.  Orneklemin temsil guclinin  percinlenmesi
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amaciyla, anket verilerinden elde edilen Subat ayindaki isgiicli
dagilimi, TUIK tarafindan toplanan Hane halki Isgiicii Anketi
(HIA) Subat 2020 verilerindeki dagilimi yansitacak sekilde
agirliklandirilmistir.

2. HCOVIDA-HIA KARSILASTIRMASI

Tablo 1°de HIA Subat 2020 makro verisinden elde edilen
yas ve isglicii durumu agisindan smiflandirilmis istatistikler
verilmektedir. HCOVIDA biinyesinde toplanan Subat ay1 isgiicii
verileri, agirlik kullanilmadiginda istihdam oranlari nispeten
yiiksek, issiz ve oOzellikle de inaktif oranlar1 nispeten diisiik
gorinmektedir. Yas gruplart ve Subat ay1 isgiicii durumlarin
kullanarak yaptigimiz agirliklandirma sonucu da yine Tablo 1 *de
gosterilmektedir.

Tablo 1. Anket Karsilastirmasi (Subat 2020°deki Isgiicii
Durumuna Gore)

Istihdam / 15+ Issiz/ 15+ Inaktifler / 15+

5 <N <=l w o<y <28 <y <=

58 52 53|55 52 $%|2g 54 £
Ya§gmplarz ?8 ) ;Eo o )ED ~ 8 ) ;Eo o )ED < 8 ) )E() ) )ED
Z 2% 2|2 §£< Y| 2% 2°

15-19 188 19,1 18,7 5,0 16,2 4.4 76,3 648 76,8
20-24 41,0 531 410 | 144 194 136 | 446 274 454
25-29 545 82,2 546 | 12,7 89 126 | 328 89 328
30-34 59,2 739 592 | 89 7,4 89 | 319 188 319
35-39 615 76,2 615 7,6 5,8 7,6 30,9 18,0 309
40-44 614 790 614 75 5,6 7,5 311 154 31,1
45-49 584 715 584 6,8 6,6 6,1 348 219 355
50-54 472 69,4 472 51 1,9 51 | 47,7 28,7 477
55-59 349 505 349 | 35 19 35 | 616 476 61,6
60-64 26,0 326 260 | 1,8 2,3 18 | 722 651 722
65+ 10,1 125 10,1 | 0,2 1,0 0,1 | 89,7 865 898
TOPLAM 43,1 61,0 431 6,8 1,7 6,6 50,1 31,3 50,3

Not: Mevsim etkilerinden arindirilmamus istatistikler verilmektedir.

Tablo 2’de ise HIA Subat 2020 ve HCOVIDAdan elde
edilen verilerle Subat 2020°deki isteki durumun 15 yas iizeri
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niifusa oranmi karsilastirilmaktadir. Temel isgiicii gostergeleri
acisindan HCOVIDA’ ’nin iilke genelinde temsiliyet giicii olan
HIA Subat ay1 verilerini basariyla taklit ettigi gortlmektedir.

Tablo 2. Isteki Durumun Subat 2020 HiA ve HCOVIDA
Karsilastirmasi (15 yas iistii niifusa oranla)

HIiA HCOVIDA
Ucretli 30,2 30,5
Kendi hesabina 7,3 6,2
Isveren 2,0 4.3
Ucretsiz aile iscisi 3,6 2,1

Not: Mevsim etkilerinden arindirilmamus istatistikler verilmektedir.

Tablo 3, 3 aylik HIA verilerini HCOVIDA Eyliil
istatistikleri ile karsilagtirarak isteki duruma gore dagilimi,
istihdama oranla goOstermektedir. Buna gore istihdamdaki
HCOVIDA katilimcilart arasinda Eyliil ayinda iicretli ¢alisan
bireylerin oran1 yuzde 70°tir. Bu oran Temmuz ve Agustos
aylarinda HIA’daki iicretli ¢alisan orani ile neredeyse aynidir.
Kendi hesabimna calisan veya isveren olanlarin oran1 HIA’da
yiuzde 20 civari iken HCOVIDA’da ylizde 24 olmustur.
HCOVIDA’nin  Tcretsiz aile is¢isi  oldugunu sdyleyen
katilmcilarmin oran1 ise yiizde 5,1 ile HiA’dakinden daha
diistiktiir.*

4 Iki anket sorularm yapisi itibariyle farkliliklar gosterir. Ornegin HiA’da isteki
durum “Isveren” secenegi ile ifade edilirken HCOVIDA’da bu secenek “Kendi
isimi yapiyorum, yamimda calisan var.” seklinde bir ifade ile yer alir. Yine HIA’da
“Kendi hesabina” secenegi yerine HCOVIDA’da “Kendi isimi yapiyorum,
yamimda caligan yok.” ifadesi yer alir. HiA’daki “Ucretsiz aile iscisi” yerine
HCOVIDA’da “Aile isinde ¢alistyorum.” segenegi vardir.
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Tablo 3. isteki Durumun Dagihmi: HiA Haziran-Agustos ve

HCOVIDA Eylul
(Kendi
) (Kendi Ulcretsiz hesabina+
Ucretli/  hesabina + aile iscisi / licretsiz
Istihdam Isveren) g aile isgisi
fisihdam ~ stihdam | Isveren)
/Istihdam
HIA Haziran 2020 69,1 20,9 10,1 30,9
HiA Temmuz 2020 69,1 20,5 10,4 30,9
HIA Agustos 2020 69,0 20,5 10,5 31,0
HCOVIDA Eyliil 70,7 24,1 51 29,2

Not: Mevsim etkilerinden arindirilmamas istatistikler verilmektedir.

Tablo 4’te egitime gore isgiicli durumuna yer verilmistir.
HCOVIDA Eyliil ayinda egitim seviyesi lise ve iistii olanlarin
istthdam oranini1 daha fazla, lise ve alt1 olanlarinkini ise daha
diisiik tahmin etmektedir. Issizlik oram1 da HCOVIDA’da
yiiksekogretim derecesine sahip bireylerde daha yiksektir. Ancak
lise ve lise alt1 egitim diizeyine sahip HCOVIDA katilimcilarinin
issizlik oran1 HIA Agustos verilerine gore daha diisiiktiir.

Subat ay1 ile karsilastirildiginda lise alti egitimlilerin
istthdam oranlarinda yiizde 0,9 puanlik bir artis oldugu
gorilmektedir. Bu grubun issizlik oraninda ise ylizde 1,5 puanlik
bir artis s6z konusu olmustur. Ancak not etmek gerekir ki
HCOVIDA Subat verileri lise alt1 egitimlilerin igsizlik oranim
yuzde 2,8 gibi bir oranla oldukc¢a kuguk tahmin etmistir. Bu
grubun ig giiciine katilma oraninda ise yiizde 2,5 puanlik bir artig
gOriilmiistiir.

Lise alt1 egitimlilerde oldugu gibi lise mezunlarinin
istthdam oranlarinin arttigi gozlemlenmektedir. Subat ayimna
kiyasla Eyliil’de yiizde 2,6 puanlik bir artis s6z konusu olmustur.
Lise mezunlarinin issizlik orani neredeyse degismezken is gliciine
katilma oranlar1 pandemi esnasinda pandemi dncesine gore ylizde
2,8 puan daha yiiksek kaydedilmistir. Pandemi esnasinda meslek
lisesi ve yuksekdgretim mezunlarinin istihdam oranlarinda
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sirasiyla yiizde 3,3 puan ve yiizde 2,1 puan olmak iizere diisiis
yasandig1 goze carpmaktadir. Bu gruplarin issizlik oranlar1 da
Subat’tan Eyliil’e sirastyla yiizde 2 ve ylizde 1 puanlik artig
gostermistir.

Tablo 4. Egitime Gore Isgiicii Durumunun 15 Yas Uzeri Niifusa

Oram
Istihdam Orani Issiz Oram Isgiiciine Katilma Oran1

Agust. | Subat | Eylul | Agust. | Subat | Eylil | Agust. | Subat | Eylil
/';'lstf 368 | 284 |293 |49 28 |43 |417 |31 | 336
Lise 426 | 47,7 | 50,3 | 8,0 80 |82 |506 |557 |585
Meslek | 501|673 | 640 |93 53 |73 | 624 72,6 | 713
Lisesi
Yuksek | 615 | 714 | 693 | 106 |167 | 177 | 748 |ss1 | 870
Ogretim

Not: Agust.: Hanehalki Isgiicii Anketi Agustos 2020 verileri, Subat: HCOVIDA nin
Subat 2020’ye dair sorularindan elde edilen istatistikler, Eyliil: HCOVIDA’nin anketin
yapildig1 Eyliil 2020’ye dair sorularindan elde edilen istatistikler

3. ISTIHDAM
3.1.istihdamdakilerin Ucretlerindeki Degisimler

Pandemi esnasinda istihdamda olsa da iktisadi degisimler
yasayan aileleri ve eksik istihdamin yol actig1 isgiicii ve gelir
kaybini anlamak i¢in istthdamdakilere Eyliil ayindaki ¢aligma
durumlarina dair detayli birtakim sorular sorulmustur.

Tablo 5, istihdamdakilere yonelik ticret degisikliklerini
gOstermektedir. Buna gore istihdamdakilerin yuzde 91,7’si Eylul
aymda iicretinin, ya da yevmiyesinin tamamini aldiginmi ifade
etmistir. Ucretini eksik alanlarin oram yiizde 4,4 olarak
kaydedilmistir. Istihdamdakilerin yiizde 60’1 i¢in kisa ¢alisma
O0denegi iicretin yiizde 60’11 karsilarken, nakdi ticret destegi
alanlarin oram1 sadece yiizde 0,2 olarak goriilmiistiir. Eyliil
2020’de hig iicret alamadigini belirtenlerin orani ise yiizde 1,1
olarak kaydedilmistir.
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Tablo 5. Aylik Ucret Gelirindeki Degisim (%)

Eylul
Ucretimin/yevmiyemin tamamini aldim 90,0
Ucretimin/yevmiyemin bir kismini aldim 4,4
Kisa ¢alisma 6denegi ile iicretimin %60’ 11 aldim 2,7
Kisa ¢alisma 6deneginin iistiinii igveren tamamladi 1,7
Nakdi ticret destegi aldim 0,2
Hig licret/yevmiye alamadim 1,1
Toplam 100,0

Tablo 6 ise iste elde edilen gelirdeki degisimi
gostermektedir. Tablo 5’e gore iicretli ¢alisanlarin yiizde 92’ye
yakini iicretinin tamamini almis olsa da, isten elde edilen toplam
gelirinde diisis oldugunu belirtenlerin oran1 ylizde 38’de
kalmistir. Anket katilimcilarindan istihdamda olanlarin yariya
yakini isten elde edilen toplam gelirinin azaldigini belirtirken
yiizde 12,6’s1 gelirinde artis oldugunu kaydetmistir.

Tablo 6. isten Elde Edilen Gelirde Degisim (%)

Eylul
Degismedi 38,2
Azaldi 49,2
Artt 12,6
Toplam 100,0

3.2.Istihdamdakilerin Calisma Sekli ve Calisma
Yerlerindeki Degisiklikler

Tablo 7, pandemi oncesi ve esnasinda istihdamdakilerin
caligma yerlerinin dagilimmi gostermektedir. Buna gore Subat
2020’de istihdamdakilerin yuzde 90’1 ev disinda sabit bir is
yerinde galisirken bu oran Eyliil 2020’de yiizde 87’ gerilemistir.
Buna karsilik ev disinda sabit olmayan igyerinde calisma
oraninda ylizde 5,6’dan yiizde 7,1’e bir yiikselis olmustur. Evden
calisanlarin oran1 pandemi Oncesinde Yyilzde 1,8 iken Eylul
2020’de yiizde 3,5’e yiikselmistir. Buna yiizde 2,3’liik bazen
igyeri bazen evden calistigin1 belirtenlerin oran1 da eklenince
pandemi esnasinda evden galisanlarin oranmnin sadece yiizde
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5,8’te kaldigi, yani evden calisma segeneginin istihdamdakilerin
kiigiik bir grubu i¢in miimkiin oldugu anlasilmaktadir.

Tablo 7. Calisma Yeri (%0)

Subat Eylul
Ev diginda sabit is yeri 89,9 87,0
Ev disinda sabit olmayan is yeri 5,6 7,1
Evden galisma 1,8 3,5
Bazen is yerinden bazen evden 2,7 2,3
Toplam 100,0 100,0

Tablo 7°de gozlemlenen duruma ilaveten Tablo 8’de
calisma yerindeki degisiklikler gosterilmistir. Istihdamdakilerin
yuzde 78,5’i calisma yerinde herhangi bir degisiklik olmadigini
belirtmistir, isyerine gidemeyip evden de ¢alismayanlarin orani
yiizde 17,5 olarak kaydedilmistir. Evden calismaya baslayanlar
ise yiizde 4 ile sinirli kalmistir.

Tablo 8. Calisma Yerindeki Degisiklikler (%)

Eylul
Isyerine gidemedim ama evden de ¢alis(a)madim 17,5
Evden ¢aligmaya bagladim 4,0
Degisiklik olmadi 78,5
Toplam 100,0

3.3.Istihdamdakilerin izin Kullanim ve Haftalk
Calisma Saatlerindeki Degisiklikler

Pandemi  sirasinda  {cretli veya licretsiz  izin
kullanilmasina birden fazla olas1 sebep siralanabilir. Ornegin
isten ¢ikarma yasagi nedeniyle is akdine son verilemeyen ancak
izin kullanmak durumda kalan c¢alisanlarin olmasi, kronik
hastalik ya da yasi nedeniyle is yerine gidemeyen kisilerin
bulunmasi ve oOzellikle evden c¢alisma ve c¢evrimigi egitim
nedeniyle hane i¢i bakim ve sorumluluklarin artmasi gibi
nedenlerle kisiler izin kullanmak durumunda kalmis olabilirler.
Bu nedenle Tablo 9’da Eyliil 2020’de istihdamdaki kisilerin izin
kullanma durumlarma dair istatistikler verilmistir. Izin
kullannminin  azzimsanmayacak siklikta  gerceklestigi  ve

283



iktisadi ve idari Bilimlerde Akademik Arastirmalar

istihdamdakilerin yiizde 12,3’0nln Ucretli veya (cretsiz izin
kullandig1 veya kullandirildig: goriilmektedir.

Tablo 9. izin Kullanma Durumu (%)

Eylul
Ucretli iznimi kullandim ya da iicretli izin kullandirildim | 6,2
Ucretsiz izne ¢iktim ya da ¢ikarildim 6,1
Degisiklik olmadi 87,7
Toplam 100,0

Tablo 10, c¢alisma  saatlerindeki  degisiklikleri
gostermektedir. Istihdamdaki kisilerin yiizde 73,7’si salgin
nedeniyle caligma saatlerinde bir degisiklik olmadiginm
belirtmistir. Yiizde 24 gibi azimsanmayacak bir kisim da salgin
sebebiyle calisma saatlerinin azaldiginmi1 belirtmistir. Tablo 7°de
yer verilen ¢alisma yerindeki degisikliklerin ¢alisma saatindeki
bu degisime biiyiik oranda yol agmasi muhtemeldir. Ancak
salgina ragmen ¢alisma yerinin degismedigini ifade eden kisilerin
orani yiizde 78,5 iken calisma saati degismeyen kisilerin orani
yiizde 73,7’dir. Bu durum c¢aligilan yerde degisiklik olmasa dahi
baz1 kisilerin caligma saatlerinin pandemi nedeniyle azalmis
olabilecegine isaret etmektedir.

Tablo 10. Calisma Saatlerinde Degisiklik (%0)

Eylul
Calisma saatlerim artt1 2,2
Caligsma saatlerim azaldi 24,2
Degisiklik olmadi 73,7
Toplam 100,0

4. SONUGC

Bu ¢alismada COVID-19 pandemisinin Tiirkiye is giicii
piyasasindaki izlerini takip etmek amaciyla Eyliil 2020°de yiiz
yiize gergeklestirilen anket ile toplanan verilere yer verilmistir.
Pandeminin uygulamaya konan sosyal mesafe onlemlerini
takiben, henliz ilk aylarda istihdamdakilerin aylik ticretlerinde,
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calisma saatlerinde ve ¢alisma yerlerinde etkisinin oldugu
anlagilmaktadir. Dikkat ¢eken bir bulgu, salgin nedeniyle evden
calismaya baglayanlarin oraninin yiizde 4 ile sinirh kalmasidir.
Calismanin  dikkat ¢eken bir baska bulgusu Subat-Eylil
karsilagtirmalarina gore lise alt1 ve lise seviyesinde egitimlerin
istihdamlar1 az da olsa artarken meslek lisesi ve yliksek ogretim
mezunlarinin istthdam oranlarinda diisiis yasanmis olmasidir. Bu
durum yiiksek O0gretim mezunlarinin daha kalabalik sehirlerde
yasiyor olmasindan kaynaklaniyor olabilir. Diger biitiin egitim
seviyelerinde issizlik oraninda artis gozlemlenirken lise
mezunlarinin issizlik oran1 Eyliil’de neredeyse Subat 2020 ile
ayni kalmistir. Bu caligma, sosyal mesafe Onlemleri, ev iGi
sorumluluklarin artmasi ve talepteki azalis gibi nedenlere baglh
olarak pandeminin birka¢ ayda yol a¢tifi eksik istthdamin
nedenleri konusunda fikir vermektedir.

285



iktisadi ve idari Bilimlerde Akademik Arastirmalar

286



THE TRENDS OF RESEARCH ON DEBT
MANAGEMENT AND DEBT SUSTAINABILITY:
A VISUAL ANALYSIS USING VOSVIEWER
AND BIBLIOSHINY

Anil Burcu OZYURT SERIM!

1. INTRODUCTION

Effective management of public debt is the foundation for
financial stability and fiscal sustainability. Because a nation's debt
levels impede the attainment of its development objectives and
raise the risk to its financial sheet. By balancing debt management
and alternative financing options, governments can meet
budgetary needs while reducing costs and risks.

A crucial factor in achieving the Sustainable Development
Goals is a nation's ability to finance its debt. However, unchecked
crises pose threats to a nation's economic development. While
debt can only be a useful tool if it is transparent and well-
managed, high levels of public debt force countries to deal with
investment barriers, increased budget pressure, limited social
spending, and weakened capacity for reform and implementation
within the confines of a sound growth strategy.

The World Bank Group and the IMF oversee the Debt
Sustainability framework of the debts of developing and low-
income nations in a way that strikes a balance between their
borrowing choices, their financing requirements, and their
capacity to repay loans both now and in the future (Fournier et al.,

L Asist. Prof., Halig University, Faculty of Business, burcuozyurt@halic.edu.tr,
ORCID: 0000-0001-9868-2676.
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2017). To guarantee that the debts of developing countries are
used for the proper purposes, received under the right conditions,
and reported correctly, initiatives have been taken to increase debt
transparency and improve debt management. Nowadays, more
nations are creating and disseminating debt management plans. In
this approach, many nations have improved the way their debt
management agencies are organized and the quality of public debt
data has increased.

2. DEBT AND DEBT MANAGEMENT

Debt is the sum due to a person or entity in exchange for
money that was borrowed, according to Aspen Law and Business
(2004). Any sum that is owed to a person or an authority in this
context but has not yet been paid is referred to as a debt (Addaney
et al., 2016). This payment is made through debt indicators, such
as bonds, loans, and promissory notes, which outline the
conditions for paying the obligation on the agreed-upon date.
Therefore, debt management should be put into practice to lessen
the debt load or develop plans to pay off debt with reasonable
payment conditions.

Any method used to direct a person or corporate
organization in managing their debt is referred to as debt
management, according to Wallitsch (2007). In addition to
alternatives to debt liquidation, bankruptcy, and debt
consolidation that firms may encounter, this measure also
includes methods that aid in repaying outstanding loans.
According to Root (2009), managing debt is taking ownership of
paying back debt. High debt levels in the financial sector create
additional vulnerabilities that can be reflected in the entire
economy. Vulnerabilities arise from sudden changes in liquidity
in the sector and resulting valuation difficulties. Additionally, the
debt management practices of financial institutions highlight the
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risks associated with economic crises. In emerging and
developing nations, debt was already at record levels before the
COVID-19 epidemic. The debt burden for OECD (Organisation
for Economic Co-operation and Development) nations has risen
since the 1980s (OECD & Paris, 2017). The debt-to-GDP ratio
more than quadrupled, from less than 30 percent to almost 75
percent, between 1980 and 2010 in 23 OECD nations, indicating
a general upward trend in debt. This increase therefore underlined
the necessity of looking at not only the levels or rates of change
of public debt but also how governments used market-based
refinancing mechanisms and associated financial market debt
management procedures. (Fastenrath, Schwan, & Trampusch,
2017; Christensen et al., 2019, OECD, 2019).

According to Cecchetti et al. (2011), while a moderate
level of debt enhances growth and welfare, an excessive level of
debt can hinder a firm's ability to expand. Reinhart et al (2009)
support the claim that debt affects firm growth only at certain
levels. In order to help poor countries combat the epidemic,
efforts have led to an increase in their debt load. The World Bank
has put out all-inclusive debt remedies in this situation, including
debt suspension, debt reduction, debt resolution, and debt
transparency. To help developing nations battle poverty and
contribute to the attainment of the Sustainable Development
Goals (2015-2030), the World Bank and International Monetary
Fund (IMF) aim to reduce the debt load of these nations in
collaboration with the international community (Fournier et. al.,
2017).

It was able to alter public perceptions in politics, society,
and economics through multidisciplinary studies on concepts like
debt, regional cash flows, the global banking system, and the
global financial system. According to James (2014), Bear (2015),
Soederberg (2014), and Lazzarato (2012), this move illustrated
how much debt-related policy consequences are influencing the
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financialization of global capitalism. These socioeconomic
changes, financial crises, recessions, and diseases caused an
increase in global debt. In addition to debt relief, long-term debt
sustainability necessitates efforts on the part of borrowers,
lenders, and donors to encourage judicious borrowing, suitable
concessional financing, sustainable economic growth, diversified
exports, and increased access to markets in developed nations.
The goal of nations implementing this debt management plan is
to obtain the required amount of finance by utilizing the best
borrowing options at the lowest cost and with the lowest level of
risk. These strategies enable nations to convert their unsustainable
debt loads into manageable debt loads.

Long et al. (2020) study indicates that high-income
countries had more assets after the COVID-19 pandemic, whereas
low-income countries had less wealth than they did prior to the
pandemic. This is because the COVID-19 pandemic further
widened economic disparities between nations. As a result, it is
anticipated that, particularly among individuals with low
incomes, finLongancial distress would rise in the wake of the
COVID-19 pandemic (Hertz-Palmor, et al., 2019; Ettman et
al.,2021). Different financial hardship relief measures serve as an
additional lever for addressing and enhancing population mental
health in less developed nations (Mirowsky & Ross, 1999). Even
though these actions are crucial for enhancing financial assets,
they are expensive and subject to political influences.

The management of sovereign debt, or the processes by
which and from whom governments borrow, depends critically
on the financial markets. Different debt policies are preferred by
creditors, shareholders, and management. Studies have examined
debt policy from a variety of perspectives, including risk
preferences of managers (Chava & Purnanandam, 2010; Cassell
et al., 2012; Serfling, 2014); risk preferences of controlling
shareholders; and conflicts between owners and creditors, to
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name a few (Hackbarth, 2009; Zeidan et al., 2018; Xia et al.,
2022).

Debt has a variety of effects on macroeconomic
performance. In some circumstances, debts may make it harder to
absorb shocks, while in others, they may directly transfer or
intensify shocks. Similar to this, debt levels that are quite high
may modify borrowing and spending habits by increasing
consumers' sensitivity to changes in macroeconomic conditions.
Both Sweet et al. (2013) and Hojman et al. (2016) discovered that
reporting significant financial debt over investment assets was
connected to poorer overall health, with higher levels of reported
stress and despair in individual health. It has been demonstrated
that having high debt is a significant socioeconomic driver of
people's health, taking into account these relationships, pre-debt
socioeconomic status, psychological and physical health, and
other demographic characteristics (Guan et al.,, 2022).
Associating the financial difficulties experienced at the welfare
level of societies with depression is dangerous for public health.
The relationship between financial distress and depression is
thought to be a result of different economic challenges that have
emerged following the COVID-19 pandemic (Long et al.,2020).
These challenges lead to greater financial hardship and disparate
mental health outcomes across populations (Ettman et al.,2023).

It was stated that a significant portion of the country's
population suffered as a result of the prolonged economic
stagnation and progressively harsh austerity measures
implemented during the epidemic period. Because of this, many
are attempting to manage their mounting debt. These initiatives
result in unmanageable debt levels. Higher debt levels get harder
to handle and tolerate over time. Without taking the appropriate
actions to lower the debt level and enforcing the requisite
sanctions, these issues cannot be resolved. As a result, we
attempted to provide a thorough synthesis of the literature in our
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study in order to provide public or private entities with debt policy
suggestions that would take into consideration the projected rise
in national or personal debt levels worldwide.

3. METHODOLOGY

Bibliometric analysis is the mathematical or statistical
analysis of research undertaken on the subject to be studied
utilizing methods such as performance analysis and scientific
mapping. It permits presenting institutional collaboration ties,
conceptual words, and citation links in addition to identifying the
author, country, institution, journal, citation, and publication
status of the subject to be examined (Ozdemir et al., 2022, p.158;
Kiziloglu, 2021, p.25). The purpose of bibliometric analysis is to
enable academics to detect knowledge gaps in any area of interest
in the literature and find creative, original ideas for new studies,
achieving the target for the determined research subject (Donthu
et al. 2021, p.285-289). This allows for the quick and easy
subjective appraisal of problems pertaining to the research topic
(Kog et al., 2021). Additionally, by employing various databases
related to the field of study, all studies on the issue can be
examined more effectively. According to the research field, data
is classified using different databases at specific time periods to
quantify it (Kog et al., 2021). Bibliometrics is the name given to
an area of research dealing with quantitative analysis of published
literature (Matos et al., 2020; Gao et al., 2021). Numerous
subject-specific data, including the most published journals, the
most published countries, and institution collaborations, can be
organized in bibliometric studies in addition to establishing the
relevance of the subject by year, the most cited articles, and the
top authors in the area.

Utilizing the VOSviewer program, bibliometric analysis
and results reporting were carried out for this study. In databases
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like Web of Science and Scopus, bibliometric data can be
analyzed and visualized using the free program VOSviewer (Van
Eck and Waltman, 2010). It is possible to examine citation
networks, co-authorship trends, and other bibliometric
information among publications in the literature using the
VOSviewer software. (Li, Wu, Shen, Wang, and Teng, 2017;
Chen and Leydesdorff, 2014; Waltman and Van Eck, 2012; Uguk,
2023).

Within the R-Studio program's Web Interface, the
Biblioshiny application was developed and written as a tool for
quantitative  bibliometrics and scientometry study. A
comprehensive overview of a topic can be offered via
bibliometric analysis (Aria and Cuccurullo, 2022a). The
"biblioshiny™ web interface of the Bibliometrix package enables
examination of data collection, sources, authors, documents,
clustering, conceptual structure, intellectual structure, and social
structure headings and their subheadings. Bibliometric analysis
can be carried out thanks to the ability to establish structural
relationships (Aria & Cuccurullo, 20223, 2022b).

In this study, the notions of "debt management,” "debt
sustainability,” and are evaluated within the context of
bibliometric analysis. The aim is to study and evaluated the
development of debt management and debt sustainability in
academic studies on debt, which is a solution to the need to
combat the deteriorating economic conditions after the pandemic.

4. DATA ANALYSIS

Within the scope of the study, data obtained from English
articles in the Scopus database between 2019 and 2023 August
were analyzed by VOSviewer and the Bibliometrix package of
the R program. 1909 articles scanned in Scopus were examined
with the restrictions of Results for "debt management” or "debt
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sustainability" (All Fields) and Article (Document Types) and
English (Languages) and Business Finance (Scopus Categories).

For a specific research subject, answers to a series of
questions are sought in bibliometric investigations. The questions
investigated the most used keywords, most cited publications,
common citation, common authorship, common keywords,
concept association, relevant institutions, and citation networks
among the publications in the literature. A total of 1909 articles
published in the Scopus database from 2019 to 2023 were
analyzed for this aim. In this study, papers discussing debt
management and debt sustainability published in the Scopus
database were mapped using the VOSviewer and Biblioshiny
tools.

5. FINDINGS

Looking at other parameters related to the articles in Table
1; A total of 840 separate magazines, books, etc. It was observed
that the source was used. It is seen that the average annual growth
rate in the number of publications is roughly 8% and the average
number of citations per article is 4.27. It was determined that 468
of the studies conducted by 3946 researchers were published by a
single author and 509 of them were published by more than one
author. The average number of articles per author is 2.4, and
22.52% of publications consist of work by international co-
authors.

Table 1. Main Information

MAIN INFORMATION

DESCRIPTION RESULTS
Timespan 2019-2023
Sources (Journals, Books, etc) 840
Documents 1909
Annual Growth Rate (%) 7.43
Document Average Age 1.85
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Average citations per doc 4.274
References 99106
DOCUMENT CONTENTS

Keywords Plus (ID) 1352
Author's Keywords (DE) 4970
AUTHORS

Authors 3946
Authors of single-authored docs 468
AUTHORS COLLABORATION
Single-authored docs 509
Co-Authors per Doc 2.4
International co-authorships(%) 22.52
DOCUMENT TYPES

Article 1909

Figure 1. Annual Scientific Production

Annual Scientific Production
Articles

Figure 1 illustrates that in 2022, when 464 papers were
published, the most publications were created. The years 2021
and 2023 saw the publication of 408 papers and 385 articles,

respectively.
Table 2. Authors Effects

Authors 2019 2020 2021 2022 2023 Ys Ta
AFONSO A 2 - - 1 2 5 9
CANOFARI P - 2 1 1 2 6 9
CORMIER B 1 1 3 5 20
MAGAZZINO C 3 - - 4 - 7 62
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MONTES GC 1 1 1 4 1 8 23
ODHIAMBO NM 2 5 - 3 10 12
OLAOYE OO - 1 - 3 2 6 42
PIERGALLINI A 1 3 1 1 - 6 15
RAHIM HA - 1 5 2 - 8 55
SABRI MF 3 7 3 - 13 87

Ta(Total Citation), Ys(Article Numbers)

Table 2 lists the top ten authors who are still writing on
the topic today, along with details on their publications. The
results show that Sabri, with 87, has the most citations for her
work and is the author who has written the most on the subject.

Figure 2. Authors Production over Time

Authors' Production over Time

Using the information from Table 2, Figure 2 depicts the
writers' cumulative production over time. Sabri, who published
his first work in this field in 2020, is the most cited author, even
though Montes, Magazzino, Piergallini, and Afonso conducted
studies in 2019.

296



iktisadi ve idari Bilimlerde Akademik Arastirmalar

Figure 3. Three Field Plot
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(SO: Sources, AU: Authors, DE: Keywords)

The link between journals, authors, and keywords is
depicted in Figure 3. Three area graphs are used to depict the
association between the journals in which the studies were
published, the authors' names, and the keywords. Also, sources
(SO), authors (AU), and keywords (DE) are shown on this map.
The journals, authors, and relationship between the most
frequently used author keywords are all shown in the figure along
with the journals where studies on the concepts of "Debt
Management™ and "Debt Sustainability” were most frequently
published. The size of the rectangles in the graphic demonstrates
the usefulness of the pertinent data in the context. The Malaysian
Journal of Consumer and Family Economics is the industry's most
productive journal. Sabri M.F. and Rahim H.A. appear to have
the most publications in this magazine. It has been shown that
public debt, fiscal sustainability, and economic growth are the
three terms most frequently used in articles published in the
relevant publication.
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Figure 4. Most Relevant Sources

Most Relevant Sources
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With 47 publications, the Sustainability Journal is the
journal that publishes the most papers in this area. Applied
Economics journal comes in third with 17 publications, and
Economic Modeling journal comes in second with 19
publications.

Figure 5. Bibliographic Coupling-Sources
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When the comparison of journals and the number of
citations they receive is made through Voswiever, the
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Sustainability (Switzerland) journal is in the first cluster with both
a number of publications of 47 and a number of citations of 296.
In the Voswiever application, in the evaluation made on 840
sources, with the minimum publication number of a source being
2 and the minimum number of citations being 2, only 301 sources
exceeded the determined threshold value. In this case,
Sustainability is the first cluster with 47 publications and 296
citations. American Economic Review magazine ranks second
with 5 publications and 202 citations. Economist's Voice
magazine, which is at the bottom of the ranking, also has 5
publications and 128 citations.

Figure 6. Most Relevant Affilations

Mot Relevant Affliations

According to the number of articles published, Figure 6
lists the top ten universities where the concepts of "Debt
Management™ and "Debt Sustainability” have been studied the
most. With 45 publications, the University of Putre in Malaysia
tops the list, followed by Notre Ported University with 37. The
University of Granada with 19, came in third.
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Figure 7. Country Colloboration Maps

When a country has a minimum of 2 articles and citations,
154 nations and 92 different clusters are identified. However, if a
country has at least one publication and one citation, 154
countries and 132 clusters are produced. In this case, the link
strength is decreased by having at least 1 publication and 1
citation.

Figure 8. Corresponding Authors Countries
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Figure 8 lists the studies conducted by the responsible
author alone, with researchers who are citizens of his own
country, and with researchers from various nations, in order from
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most to least, in relation to the ideas of "Debt Management" and
"Debt Sustainability.” Studies carried out by the responsible
author alone or by researchers who are nationals of their own
country are depicted in "Red" on the image, whereas studies
involving nationals of many nations are depicted in "Turquoise™
hue. In the USA, where the majority of studies on the topic were
carried out, 194 academic studies were found.

45 of these works were created by authors who only have
citizenship in one nation, and the remaining 149 were joint efforts
between authors who have citizenship in many nations. The
United Kingdom, which comes in second place, released 120
pieces on the topic, 34 of which were written by authors from a
single nation, and the remaining 86 were written in collaboration
with authors from many nations. It appears that the majority of
scholarly research is done in the USA. There have been 27
academic works on the subject that were conducted in Turkey, 6
of which were done by Turkish academics while the other 21 were
done in collaboration between Turkish researchers and authors
from other countries.

Figure 9. Collaboration Network Between The Authors With The

Most Citations
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Using VOSwiever's author association analysis, ten
clusters of authors who collaborated were identified. Figure 9
depicts the strength of collaboration between the publications of
33 writers whose publications interact with each other, out of
authors whose at least one publication has been cited at least once.
With a connection strength of 12, Sabri M.F. is the author who
collaborates the most. Rahim, h.a. (8), Montes, g.c. (8),
Adhiambo, n.m. (8), and Magazzino, c.(7) all have link numbers,
respectively. According to the research, debt is the term most
commonly associated with keywords with 152 occurrences. Debt
is generally associated with sustainability, fiscal policy, China,
gross domestic product, financial market, and financial crisis.

Figure 10. Most Relevant Words Map
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Figure 11. Trend Topics
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According to the authors, Figure 11 illustrates the trend
issues. As a result, "public debt" exhibits the strongest trend, with
a transition performance of 207. One of the study's topics, "debt
management,” was found to be the fifth-most popular trend topic.

Figure 12. Co-authorship Countries
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As seen in Figure 12, when countries, article counts, and
citation counts are compared using VOSviewer, the United States
comes out on top with 362 documents and 2289 citations.
Germany came in third with 122 documents and 668 references,
followed by the United Kingdom in second place with 203
documents and 1243 references. Turkey is ranked 16th overall
with 40 articles and 176 citations. In the database investigation,
eleven clusters were discovered to be connected.

Figure 13. Conceptual Structure Map-Most Cited Countries

Country Scientific Production

»m

303



iktisadi ve idari Bilimlerde Akademik Arastirmalar

In Figure 13, dark blue colors show the top contributors to
the literature among countries. The United States comes in first
place with 667 publications and 1167 citations, followed by the
United Kingdom with 292 publications and 866 citations and
China with 276 publications and 460 citations. With 67
publications, Turkey is ranked sixteenth. Figure 7 displays the
citation counts for each nation. Figure 7 shows that Turkey, with
160 citations, is one of the top ten most mentioned nations.

Figure 14. Most Relevant Words
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5949 keywords occurrences total link strength 357 items
meet the threshold. When a keyword is repeated no less than three
times, 13 distinct clusters are created, each with a different degree
of term link strength of 357. Public debt (207), followed by debt
(199), fiscal policy (182), economic growth (132), and
sustainability (123), is the most frequently used keyword.

Figure 15. Co-Occurrence-Author Keywords
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If the minimum number of uses of a keyword is 3, the data
is divided into fifteen clusters. The criteria are met by 478 out of
5014 co-occurring author keywords. Although public debt (207)
ranks first, debt sustainability (67), which is used when searching
through the database, ranks 4th, and debt management (41) ranks
10th. Co-occurrence-author keywords of the 5014 keywords, 478
meet the threshold.

Figure 16. Bibliographic Coupling-Authors

The minimum requirement for a source, which was two
publications and citations, was met by 51 authors out of the 1830
total authors. There are eight distinct clusters with a total of 41
words among them with varying link strengths. The most
citations of any of these clusters are amassed by Braun B (2021)
with 122.

6. RESULTS

By examining studies published in the previous five years,
the study evaluated the development of debt management and
debt sustainability in academic studies on debt, which is a
solution to the need to combat the deteriorating economic
conditions after the pandemic. Also, in this study, the number of
scientific publications in the fields of Debt management and Debt
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Sustainability in the last five years was examined. VOSviewer
and Biblioshiny were selected for the research because of their
capacity to offer visualization and constructional images in the
bibliometric mapping overview. In this way, the most used
keywords, most cited publications, common citation, common
authorship, common keywords, concept association, relevant
institutions, and citation networks among the publications in the
literature were mapped.

Despite the fact that there is no clear definition of debt, it
can be observed in how the populace of the nation views the
relationship between a small number of wealthy individuals and
a large number of poor people as the relationship between
creditors and debtors. The fact that a sizable section of the
population must keep up with debt is well known (Haydaroglu,
2022). Most people nowadays can only maintain their standard of
living by taking on debt. Students must take out loans, employees
must carry up a load of long-term loans for homes and cars, or
they must rack up credit card debt that will never stop in order to
meet social necessities. Along with lowering people's purchasing
power, inflation also makes the distribution of income in society
more unequal. The section of society with high incomes can
defend themselves against inflation, but the portion of society
with low incomes is powerless to do the same. In this situation,
the debtor is required to adopt a lifestyle that is conducive to
paying off his debt, which limits his actions and habits.

Economic money markets, the banking industry, and other
financial markets like stock and capital markets all experience
significant volatility during financial crises. Financial crises,
however, are frequently brought on by severe value losses in asset
markets, economic instability, issues with liquidity, and the
spread of the crisis between nations (Haydaroglu, 2022).
Financial crises can be brought on by high debt rates, unstable
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political environments, overvalued currencies, and an excessive
reliance on foreign capital markets (Ozbek, 2021).

The epidemic has caused the world economies to see the
largest growth in global debt in the previous fifty years. This
problem has caused domestic and external debt to grow in both
developed and developing countries. This increase in debt has
become even more significant in light of the global economic
slump brought on by COVID-19. Given the lack of previous
research on debt management, it is claimed that the study has
filled this gap. In addition, it is thought that the study will
contribute to the literature in terms of revealing the direction and
general trends of research on debt and debt management. It is
possible to evaluate the study's contribution to the body of
research by identifying the debt continuity and borrowing
behavior tendencies of borrowing, debt management, and over-
indebtedness criteria. For researchers, this study also offers a
broad picture that can assist them in comprehending general
trends around the world and possible future research topics when
examining debt.

The findings obtained from the analysis reveal the
research trends in the field of debt and debt management, the
chronological development of studies, the cooperation of
countries in publications in the relevant field, and the variables
seen as the main determinants of the debt situation. Alternatively,
the results demonstrate how public and private structures identify,
problematize, and operationalize borrowing as a means of
addressing the difficulties they embrace. In this way, it allows us
to more clearly explain the mechanism between deficiencies in
debt management and borrowing behavior.
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2. AB’DE DIJITALLESMEDEN DIiJITAL
DONUSUME (1993-2010) POLITIKA
HEDEFLERI

AB’de dijital donlstm surecine iliskin ilk girisimler
1993’de Komisyonun hazirladigi Beyaz Kitap’la baslamistir.
Beyaz kitapta ekonominin canlandiriimasi, yeni piyasalarin ve
isletmelerin  olusturulmasi ve enformasyon alt yapisinin
giiclendirilmesine vurgu yapilarak, BiT kullanimi, trans-Avrupa
hizmetleri (genis bant aglari, birlikte calisabilirlik v.b.), yasal
cercevenin olusturulmasi, yeni teknolojiler igin egitim imkanlari
saglanmasi ve sinai/teknolojik performansin gelistirilmesine
yonelik bes dncelik belirlenmistir (European Commission, 1993).
1994°de hazirlanan Bangeman Raporu’nda (Avrupa ve Kiresel
Bilgi Toplumu - Avrupa Konseyi’ne Tavsiyeler) ise AB ve lye
ulkelerin tutarli bir yasal cerceve dizenlemesi, alt yapi
finansmaninda 6zel sektoriin rolunin attirllmasi, aglarin
guclendirilerek yeni aglarin olusturulmasina yonelik girisimlere
yer verilmistir. Ayrica “Avrupa genis bant alt yap1” projesine
destek verilmesi, e-posta, dosya transferi, kaydedilmis gorinti
aktarimi gibi hizmetler icin AB ve lye (lkelerin ortak eyleme
gecmesi ongorilmistir (European Commission, 1994a: 23). BIT
ile evden calisma, uzaktan O6grenme, Universite ve arastirma
aglar, KOBI’ler icin telematik hizmetler, trafik yonetimi, hava
trafik kontroll, saghk aglari, elektronik ihale, transit-Avrupa
kamu yonetimi agi ve otoyol bilisim alanlarinda insiyatif alinmasi
da onerilmistir (European Commission, 1994b: 40). Daha ¢ok
teknoloji odakl olan ve dijital bolunme gibi sosyal sorunlara yer
verilmeyen Bangeman Raporu, Avrupa Komisyonu Eylem
Plani’nin temelini olusturmustur. Bu eylem plani ile yasal bir
cercevenin olusturulmasi, (raporda) alinan insiyatiflerin tesvik
edilmesi, surecin etkilerinin degerlendirilmesi ve kamu bilincinin
arttirllmasi  gibi  hususlara yer verilmistir. 1997 yilindaki
Yakinsama Yesil Kitabi’nda (Convergence Green Paper) ise
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iletisim, medya ve bilisim teknolojilerinin entegre edilmesi,
mevcut duzenlemelerin  koordineli bir yaklasimla uyumlu
Kilinmasi 6ngoralmustir (European Commission, 1997).

1999 yilinda kabul edilen e-Avrupa girisimi ile Avrupa’yi
dijital caga hazirlama, dijital okur-yazar Avrupa ile butlnlik,
katihmcilik ve tiketici guvenini gelistirme amaclarina yer
verilirken; 2000 yilinda e-Avrupa girimini hayata gegirme ve
Avrupa’yi gelecek on yilda “dinyanin en rekabetci ve dinamik
bilgi tabanli ekonomisi yapma” stratejisi benimsenmistir
(European Council, 2000). Strateji kapsaminda bilgi toplumu ve
ARGE faaliyetleri igin politikalar belirleme, Avrupa sosyal
modelini gelistirme ve pozitif biyume hedefi 6ngérilmds; bu
hedefler AB diizeyinde ve Uye Ulkelerde e-Avrupa 2002 Eylem
Plani ve e-Avrupa 2005 Eylem Plani’nin hazirlanmasini
beraberinde getirmistir. 2002 yili sonuna kadar tamamlanmasi
Ongorilen e-Avrupa 2002 Eylem Plani’nda, ucuz, hizli ve givenli
internet, insan kaynagina yatirim ve internet kullanimini tesvik
alanlarina yer verilmistir (European Commission, 2000: 2). Bu
siregte aday Ulkelerin de E-Avrupa+ girisimi ile ekonomileri,
kurumsalliklari, yetenek ve rekabet guclerinin gelistirilmesi
ongorulmustir (European Commission, 2001: 19). 2005 yili
sonuna kadar tamamlanmasi éngortlen 2005 Eylem Plani’nda ise
e-devlet, e-egitim ve e-saglik basta olmak izere modern ¢evrimici
kamu hizmetlerinin sunumu, dinamik bir e-is dunyasi ortami,
rekabetci fiyatlarla yaygin genis bant erisimi ve guvenli bir
bilisim altyapisinin  saglanmasi  hedeflenmistir  (European
Commission, 2002: 9). Ayrica internetin etkin kullanimi, bireysel
ve sosyal ihtiyaclarin giderilmesinde elektronik ortamdan
faydalanma, kisisel bilgisayarlar yaninda interaktif televizyon,
mobil telefonlar ve kablolu aglarla da temel hizmetlerin
saglanmasi 6ngorulmastir (Sen, 2010: 31). 2005’de baslatilan ve
2010 yilinda sona ermesi éngériilen 12010 stratejisi ile de Avrupa
duzeyinde agik ve rekabetci bir dijital ekonomi icin politika
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tanimi yapilarak yasam kalitesi icin BiT kullaniminin 6nemine
dikkat cekilmistir. Stratejide, Tek Avrupa Bilgi alani ile dijital
ekonomide tek piyasa, BIT arastirmasina yatirim ve inovasyonu
giclendirme ve BiT kullanimiyla katihimcihi§i, kamu hizmetlerini
ve yasam Kalitesini gelistirme amaclarina yer verilmistir
(European Commission, 2008).

AB’de eylem planlari ve 12010 stratejisi ile internet
kullanimi artmis, vatandaslarin yarisi ve isletmelerin % 70’1, e-
devlet hizmetlerini kullanir hale gelmistir. Ancak AB’de internet
kullanimindaki artisa ve niifusun % 90’nindan fazlasi i¢in genis
bant internet erisimi mimkin olmasina ragmen, hala
vatandaslarin tgte birinin internet kullanmamasi dijital bolinme
gercegini AB gindemine tasimistir. AB’nin dijital bolinme
sorununu ¢ozmesi, internete erisimin 6nundeki engelleri
kaldirarak BIT kullanimini artiracak politikalar gelistirmesini
gerektirmistir (Sen, 2010: 31).

3. AVRUPA ICiN DiJITAL GUNDEM (2010)

AB’nin biylme ve istihdam hedeflerini belirleyen
Avrupa 2020 Stratejisi’nin yedi bileseninden biri olan Avrupa
Dijital Gundem ile dijital dontstme iliskin yeni bir vizyon ortaya
koyulmustur. Dijital Gindemde BIiT’in potansiyelinden
yararlanilarak yenilikciligin  gelistirilmesine ve ekonomik
blylmenin sirdirilmesine yonelik politika hedeflerine yer
verilmis, Avrupa’nin BIT sektérinde yeterince gelismemis
olmasinin  BIT’in donistiriicii  giiciinden  faydalaniimasin
zorlastirdigi, bunun igin bir dizi sorunun asilmasi gerektiginden
yola ¢ikarak (Eur-Lex, 2010; Yasa ve Colak, 2011: 17-19) yedi
temel oncelik belirlenmistir.

Dijital Tek Pazar: AB’de verilerin serbest dolasiminin
saglanmasi planlanarak, vatandaslarin c¢evrimici mal ve
hizmetlere erisimini kolaylastiracak altyapinin olusturulmasi ve
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Dijital Tek Avrupa hedefi ortaya koyulmustur. Dijital Tek Pazar
Stratejisi (2018) ile dijital ekonominin benimsenmesi, tlketici ve
kisisel verileri koruma uygulamalarinin hayata gecirilmesi, adil
rekabetin sirddrilmesi ve cevrimici etkinliklere erisimin
saglanmasi hedeflenmistir (Yeniyildiz, 2021: 9).

Birlikte cahisabilirlik ve standartlar: AB diizeyinde cihaz,
uygulama, veri merkezleri ve aglarin birlikte cahsabilirligi
hedeflenirken, imalat sanayinin dijitallestirilmesi kapsaminda
5G, bulut bilisim, nesnelerin interneti, veri teknolojileri ve siber
guvenlik alanlarinda standartlarin, ArGE faaliyetleriyle
desteklenmesi 6ngoralmastar.

Guven ve givenlik: Cevrimici given ve guvenligin
saglanmasinda Siber Guvenlik Stratejisi (2013) esas alinmistir.

Hizli internet erisimi: 2025’de 5G aglarinin Avrupa’yi
kapsamasl, hane halklarina 100 Mbps hizinda internet erisimi
saglanmasi  kapsaminda “Avrupa Gigabit Toplumu igin
Baglanabilirlik Stratejisi” esas alinmistir.

Arastirma ve yenilikgilik: Ar-Ge ve yenilik programlari
(Horizon 2020 vb.), BIT kuponlari ve KOBI destekleri
ongorulmustar.

e-  becerileri  gelistirmek:  Dijital  iceriklerden
faydalanmada toplumun farkindaliginin artirilarak engelliler
dahil is glcu beceri ve yeteneklerinin gelistirilmesi
hedeflenmistir. Avrupa igin Yeni Beceriler Gindemi hazirlayan
Komisyon, uye ulkelerden ulusal dijital beceri stratejilerini
gelistirmesini talep etmistir.

BIiT destekli faydalar: Enerji tiketimini azaltma,
yashlarin hayat standartlarini iyilestirme, iklim degisikligi,
kaliteli saghk hizmetleri ve kamu hizmetlerinin saglanmasinda
BIT kapasitesine vurgu yapiimistir.
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AB’nin dijital dontsum surecinde 6nemli bir donim
noktasi olan Dijital Glindem, ekonomik ve sosyal hayatin tum
asamalarina etki edecek sekilde tasarlanmistir. imalat sanayinin
dijital dondstimine o6nem verilmis, dijital yenilik, yenilik
merkezleri, yeni nesil elektronik bilesenler ve AB Bulut Girisimi
icin 6nemli miktarda kaynak ayrilmistir (Bilim, Sanayi ve
Teknoloji Bakanhgi, 2018; 51-53).

4. DIJITAL CAGA UYGUN AVRUPA (2020)

Dijitallesme ve dijital dondsimia iklim, cevrimigi
hizmetlere erisim ve kuresel bir teknoloji lideri olma konularinda
mutlak bir zorunluluk olarak degerlendiren AB, bu sirecin Uye
ulkelerde ve AB’de esit ve adil bir sekilde gerceklesmesi
gerekliligine dikkat cekerek Dijital Caga Uygun Avrupa (2020)
stratejisini yayinlamistir. Stratejide vatandas odakli Genel Veri
Koruma Tuzugl (GDPR), dijital ekonominin gelistirilmesiyle
verimliligin artiriimasi, teknolojik gelismelerin faydalari ile
olumsuz yanlarina (siber tehditleler vb.) karsi Onlemler yer
almistir. Bu stratejinin ardindan Avrupa’nin Dijital Gelecegini
Sekillendirmek (2020) belgesi ile insan merkezli bir dijital
donisim stratejisi ortaya koyan AB, iklim degisikligiyle
micadele ve vyesil donisimuin gerceklestirilmesinde dijital
¢c6zlme odaklanarak dijital dontsumu Ug situna ayirmistir. Buna
gore ilk sttunda Avrupalilar icin isleyen bir teknoloji, ikinci
sttunda adil ve rekabetci bir dijital ekonomi, Ggtnclsiinde ise
acik, demokratik ve sirdirilebilir bir toplum 6ngorulmuistdr.
Stratejisine vatandaslar, isletmeleri ve cevreye fayda saglayacak
strecleri dahil eden AB, dijital ekonomi ve dijital standartlari
belirlemek icin kiresel bir aktér olmayi hedeflemistir (European
Commission, 2020a; Yeniyildiz, 2021: 12). AB, bu sreci takiben
acikladigr 2030 Dijital Pusula ile dijital donustimu dogru, etkili
ve butinlesik bir sekilde gerceklestirmeyi 6ngérmustir
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5. 2030 DIJITAL PUSULASI

Dijital Pusula 2021’ de agiklanan ortak bir AB vizyonudur.
Vizyon, AB’nin 2030 yilina kadar dijital alanda lider ve egemen
olma hedeflerini ve bu hedeflere ulasmak icin ¢ézim yollarini
icermektedir. Dijital Tek Pazar ve Avrupa’nin dijital gelecegini
sekillendirme stratejisi kapsaminda Veri Yonetisimi Yasasl,
Dijital Hizmetler Yasasi, Dijital Piyasalar Yasasi ve Siber
Guvenlik Stratejisi gibi reformlarin  6ngéruldigi vizyonla,
vatandaslarin ve isletmelerin glclendirilmesine dayanan, dijital
ekosistem ile tedarik  zincirlerinin  glvenliginin  ve
dayaniklihgmnin - saglanmasi  amaclanmistir.  Ayrica ifade
hirriyeti, Kisisel verilerin ve gizliligin korunmasi dahil, Avrupa
degerleri ve ilkeleri ile buttunlesmis bir dijital donisum stratejisi
hedeflenmistir. AB'nin dijital donistim hizini, dijital altyapi ve
uzmanhk kapasitesindeki bosluklart ve dijital ilkelerin
uygulanmasina iliskin streci takip etmek icin gelismis bir izleme
sistemine dayanan vizyonda, dort dncelik belirlenmistir.

Dijital olarak yetenekli nifus ve dijital uzmanlar: Avrupa
Sosyal Haklar Situnu Eylem Plani, dijital becerilere sahip
yetiskinler icin 2030 hedefini %80 olarak dngdérmektedir.

Guvenli ve performansli stirdurilebilir dijital altyapilar:
Avrupa’daki tim hanelerin Gigabit agi ile kapsanmasi, tim
yerlesim alanlarinin 5G kapsaminda olmasi, otonom araclar,
akilh  tarim, saghk veri ve Kkayitlarl, kamu sektori
modernizasyonu, Uretim sektorinde bulut tabanh yenilikgi
endustriyel hizmetler 6ngorilmastur. Ayrica AB kuantum
teknolojilerine  yatirnnm yaparak 2030’a kadar kuantum
yeteneklerini en Ust noktaya tasiyacaktir.

isletmelerin dijital donusiimii: 2030'a kadar, 5G,
nesnelerin interneti, uc bilgi islem, yapay zeka, robotik ve
artirtilmis gerceklik gibi dijital teknolojiler, veri ekonomisinde
aclk veri paylasimina dayali yeni Grtnler, yeni Uretim stireclerinin
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ve is modellerinin merkezinde yer alacaktir. Dijital doniisim
sirecinde Uretim, saglik, insaat, tarim ve mobilite ile dijital
cozimler (trafik kazalarini azaltma, yasam kalitesini artirma vb.)
yer alacaktir.

Kamu hizmetlerinin  dijitallesmesi: 2030'a  kadar,
cevrimici demokratik yasam ve kamu hizmetleri (engelliler dahil)
herkes icin erisilebilir olacak, kullanimi kolay, verimli ve
kisisellestirilmis  hizmet ve araclarla dijital ortamdan
yararlanilacaktir.  Ayrica yiksek guvenlik ve gizlilik
standartlariyla elektronik saglk kayitlarina (EHR) erisim, saglik
verilerinin paylasimi, birlikte cahsabilirlik, giivenli altyapi ve
ortak teknik spesifikasyonlar gelistirilecektir ~(European
Commission, 2021a:4-10).

Dijital Pusula’da tim bu surecle birlikte dijital alanda,
dijital kimlik ve dijital haklara da vurgu yapilmistir.

5.1.Dijital Haklar Ve ilkeler Bildirgesi

AB'nin dijital geleceginde, ¢evrimdisi ortamda gecerli
olan tim haklarin cevrimici ortamda da kullaniimasi
hedeflenmistir. Bu yolla dijital alandaki firsatlardan ve
teknolojilerden faydalaniimasi 6ngorilmustir. Buna gére Avrupa
dijital kimligi ile vatandaslarin cevrimici etkilesimlerini gtvenli
bir ortamda takip etmesi saglanacak, kullanicilarin gizliligi
korunarak cevrimici hizmetler yayginlastirilacaktir. AB’de
2030’a kadar temel kamu hizmetlerinin %2100 gevrimici olmasi
hedeflenirken kullanilan dijital teknoloji ve hizmetlerin yasal
cerceveyle uyumlu olmasi, Avrupa tarzi haklara ve degerlere
sayginin 6n planda olmasi Ongorilmastir. Bu amagla AB
degerlerinin ve temel haklarinin ¢evrimici uygulanmasina iliskin
“Dijital On Y1l icin Dijital Haklar ve ilkeler Bildirgesi”
yayinlanmis ve bildirgede su ilkelere yer verilmistir:

insan merkezli dijital doniisim: Avrupalilarin yasamlarini
iyilestiren, Birlik degerleri ve hukukuyla bireylere taninan
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haklarin cevrimici ve gevrimdisi korunmasi, giivenli ve emniyetli
bir dijital ortam igin tim dijital aktorlerin eylemlerinin tesvik
edilmesi, dijital dondsum vizyonunun uluslararasi iliskilerde
desteklenmesi 6ngorilmastar.

Dayanisma ve kapsayicilik: Baglanti, dijital egitim ve
beceriler, calisma sartlari ve cevrimici dijital kamu hizmetleri bu
kapsamda diizenlenmistir.

Secme Ozglrlugl: Yapay zeka ve algoritmalarla
etkilesimde bulunulmasi dahil, adil ortamda cevrimici segim
yapma hakki duizenlenmistir.

Dijital kamusal alana katilim: Demokratik katilim, ifade
ve bilgi edinme 6zgurligu, yasa disi icerikle micadele ve
dezenformasyona karsi koruma diizenlenmistir.

Emniyet, guvenlik ve yetkiler: Korumali, glvenli ve
emniyetli cevrimici ortam, verilerin gizligi ve bireysel isletim,
cocuklar ve genclerin cevrimici ortamda korunmasi esas
alinmistir.

Surduarulebilirlik: Dijital Griin ve hizmetlerin gevreye olan
olumsuz etkilerinin en az olacak sekilde tasarlanmasi, Uretilmesi,
kullanilmasi, imha edilmesi ve geri  donustirilmesi
amaclanmistir. Cevre ve iklim tzerinde olumlu etkisi olan dijital
cozimlerin gelistirilmesi ve uygulanmasi esas alinmistir
(European Commission, 2022).

Diger yandan Dijital Pusula’da ihtiyag duyulan
kapasiteler icin tye Ulkelerle AB kaynaklarinin birlestirilmesi,
Kurtarma ve Dayaniklilik Tesisi (RRF) Yonetmeligi ve Teknik
Destek Araci ile ¢ok ulkeli dijital projelerin gelistirilmesi
amaclanmistir. Bu kapsamda; Givenlik Operasyon Merkezleri,
Giivenli Kuantum iletisim Altyapisi, Baglantili Kamu Yénetimi,
Avrupa Blockchain Hizmetleri Altyapisi ve Avrupa Dijital
Inovasyon Merkezleri gibi cesitli projeler gelistirilmistir
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(European Commussion, 2021a). Bu projelerden Dijital
inovasyon Merkezleri (DIH-Dijital inovasyon Hubs) AB (iyesi
ulkelere dagilmis durumdadir. DIH sayisi bakimindan sirayla
Ispanya, Fransa, Almanya ve Italya basi cekmektedir. DIH’ler
sahip olduklari teknik yeterlilikleri ile kamu ydnetimi ve savunma
sektoriine dijitallesme hizmetleri sunarak dijital dontsiime katki
saglamaktadir. DIH'lerin teknik yeterlilikleri arasinda a)
Nesnelerin interneti b)Yapay zek& ve bilissel sistemler c) Veri
madenciligi, buyuk veri, veri tabani yonetimi d) Artiriimis ve
sanal gerceklik, gorsellestirme €) Siber fiziksel sistemler yer
almaktadir. Ayrica DiH'lerin hizmetleri arasinda a) Isbirlikgi
arastirma b) Ekosistem olusturma, kesif, komisyonculuk, ag
olusturma c) Farkindalik yaratma d) Konsept dogrulama ve
prototip olusturma e) Egitim ve beceri gelistirme yer almaktadir
(Baldini vd.,2019: 222-228).

6. DIJITAL AVRUPA PROGRAMI (2021-2027)

2021°de onaylanan Dijital Avrupa Programi (DIGITAL)
bir AB finansman programidir. Dijital teknolojiyi isletmelere,
vatandaslara ve kamu idarelerine getirmeyi amagclayan
programla, dijital donlsimi destekleyerek hizlandirmak ve
faydalarini  Avrupa vatandaslarina, kamu hizmetlerine ve
isletmelere sunmak amaclanmistir. Ayrica rekabet edebilirligi
glvence altina alma, dijital ugurumu azaltma ve Birligin stratejik
ozerkligini ve butinlugind glglendirmenin yani sira programla,
stper bilgi islem, yapay zeka, siber guvenlik, ileri dijital beceriler
ve DIH ile dijital yeteneklerin birlikte calisabilirligin
saglanmasina yonelik projelerin finansal acgidan desteklenmesi
ongorulmustir (Szczepanski, 2021).
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7. AB’NIN YESIL VE DIJITAL DONUSUM
BILDIRGESI

AB, 2021’de COVID-19 salginin olumsuz etkilerini
gidermek ve Avrupa Tek Pazari’ni onarmak amaciyla
NextGenerationEU adi verilen kurtarma paketini onaylamis; bu
paketle (ye Ulkelere surdirdlebilir ekonomik bulyilme,
toplumunun dayaniklihgini guclendirme ve gevre dostu bir AB
icin finansal destek saglanmasi  Ongorilmastir.  Ayrica
NextGenerationEU ile Yesil Mutabakat ve dijital donusim
stratejilerinin esgudimli uygulanmasi planlanmis; strddralebilir
ekonomik biytmeyi saglama, AB toplumunun dayanikliligini
insa etme, surdirdlebilir cevre dostu bir AB i¢in finansal destek
saglanmasi amaclanmistir (European Commission, 2020b).

COVID-19 salgini sonrasinda uye dlkeler salginin ¢ok
boyutlu hasarini onarabilmek icin bolgesel ve ekonomik
yapilarina, ihtiyaglarina gore stratejiler belirlerken ortak hedefler
icin de karar aldiklari bir donisum stirecine girmistir. Bu surecte
dijitallesme ve gevre iliskisine yonelik tartismalar hiz kazanirken;
yesil ve dijital gecis yani ikiz donusim bir 6ncelik haline
gelmistir. ikiz déniisim kapsaminda 2020’de AB’nin Yesil ve
Dijital Donusum Bildirgesi imzalanmis 2021’de Avrupa Yesil
Dijital Koalisyonu kurulmustur (Digitalday, 2021). Bildirge ile
dijital aglarin, teknolojilerin ve uygulamalarin sirddrlebilir
cevre ve iklim degisikligine uyumda fayda saglayacagi AB’nin
yenilik¢i, surddrtlebilir esnek bir toplum ve ekonomiye
donusturilebilecegi belirtilmistir. Koalisyonun hedefi ise iklim
degisikliginin izlenmesi icin dinyanin  dijital ikizinin
olusturulmasi, karbon yakalama teknolojilerinin kurulmasi,
bilisim  ekosistemleri  ve  blyik verinin  Avrupa’da
konumlandirilmasi gibi alanlarda harekete gecilmesi olarak
belirlenmistir. Ayrica, iklim tarafsizliginin saglanmasi icin
NextGenerationEU  ve  InvestEU  fonlarinin  birlikte
kullaniimasiyla, Avrupa’daki sektdrlerde yesil dijital gegislerin
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hizlandirilmasi ve yesil dijital teknolojinin yaygin hale getirilmesi
planlanmistir. Dijital gegis ve teknolojilerin daha akilli ve daha
yesil kullanimi, Avrupa Yesil Anlasmasi'nin temel hedeflerinden
biri olan, Avrupa'nin 2050 yilina kadar iklim agisindan tarafsiz ilk
kita olmasina yardimci olacaktir (European Commission, 2021b).
Sifir  kirlilik hedefine ulasmak icin dijital ¢dzimlerin
kullaniimasina yonelik politika gliindemiyle, veri merkezleri ve
iletisim aglarinin gevresel ayak izini azaltmak icin dnlemler
alinmasi; imha edilen BIT Uriinlerinin miktarinin azaltilmasina
iliskin eylem planinin 2025 yilina kadar hazirlanmasi
ongorulmustir. Ayrica Avrupa Yesil Mutabakati kapsaminda
yayimlanan girisimlerle Dongusel Ekonomi Eylem Plani,
Tarladan Sofraya Stratejisi ve 2030 AB Biyocesitlilik Stratejisi
gibi cevre ve iklim hedeflerine ulasmak icin dijital araglardan
yararlanma ve ikiz dondsumin bir arada yudrGtalmesi
amagclanmistir (European Council, 2020).

8. AVRUPA POLITIKA ALANI OLARAK
DiJITAL DONUSUM

AB, “Kiresellesmeden Yararlanma” belgesinde (2017),
dijitallesme, 2025'te kiresellesmeyi ve kiresel dizeyde
ekonominin tim sektorlerini etkileyen ana sorunlardan biri olarak
degerlendirilmistir (European Commission, 2017a). Bu surecin,
bir sektoru etkileyen ve isinden olan iscilerin diger sektorlerde is
bulmasini mimkun kilan énceki teknolojik yenilik dalgalarindan
farkh olacagi; ekonomi ve toplum Gzerindeki etkilerinin kiresel
ve sektorler arasi dogasi nedeniyle daha derin olacagi ifade
edilmistir. Dijitallesmenin ekonomik sektdrlerin - dénusimi
yaninda, kisilerin yasam tarzini, iletisimini ve sosyal etkilesimini
de etkileyerek toplumu degistirecegine dikkat cekilmistir. Dijital
dondstmin, tim Avrupa politikalarini etkileyecegi yaklasimiyla
stratejik bir politika alani olmasi hedeflenmis dijital doniisim ve
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aglara yapilan yatirimlarin  ciddi oranda  arttirlimasi
ongorulmustir. Yapay Zeka (Al), Siber Glvenlik ve Yiksek
Performansh Bilisim stratejik alanlar olarak belirlenirken, Yapay
Zeka Avrupa Stratejisi COM (2018) ve Yapay Zeka Koordineli
Plan COM (2018) yayinlanmis, Ulusal Yapay Zeka Stratejileri
icin cerceve belirlenerek Ortak Arastirma Merkezi (JRC)’nin
roline wvurgu yapilmistir. Ayrica yapay zeka ile ilgili AB
Tebliginin (2018) uygulanmasi ve politika gelistirme strecinde
onerilerde bulunmasi icin Yapay Zekd Ust Diizey Grubu
olusturulmustur (European Commission, 2018a; European
Commission 2018b). Blockchain teknolojisinin potansiyelini
kabul eden AB, AB Blokchain Gozlemevi ve Forumu baslatarak
AB dizeyinde blokchain altyapisinin  olusturulmasini
hedeflemistir. FP7 ve Horizon 2020 programlariyla desteklenen
blokchain teknolojisinin, kamu sektoriinde vergi raporlamasi
(KDV ve Gimrik); tapu ve ticaret sicilleri; e-oylama;
vatandaslarin kimlik yonetimi; saghk kayitlari yonetimi, ilag
kaydi ve sosyal yardim ve milteci yonetimi gibi alanlarda
kullaniimasi  6ngorulmistir (European Commission, 2018c).
AB’de bulut bilgi islemin, BIT maliyetini azaltmasi, yeni ve
yenilikci hizmetlerin dagitimini desteklemesinden yola ¢ikarak,
Avrupa Bulut Stratejisi ve Yiiksek Performansli Bilgi islem
(HPC) Stratejisine dayanan Avrupa Bulut Girisimi desteklenmis;
bu teknolojinin kamu sektériinde kullaniimasinda, veri koruma,
guvenlik, az sayida tedarik¢iye bagimli olma ve tye Ulkelerdeki
yasal sorunlara dikkat ¢ekilmistir (Baldini vd.,,2019:215). Diger
yandan AB inisiyatifleri, siber guvenlik, Agik Veri Direktifi,
Connecting Europe Facility (CEF), ISA (birlikte calisabilirlik)
programi, Horizon 2020, Avrupa Yapisal ve Yatirim Fonlari
(ESIF), Yapisal Reform Destek Hizmeti (SRSS) ile birlikte
2007/2/EC sayili Direktifle Avrupa Toplulugu Mekansal Bilgi
Altyapisi (INSPIRE)’ni olusturmustur. Direktifle dijital birlikte
calisabilir veri ve hizmetlerin teknik yon(, veri sunmaya yonelik
ag hizmetleri, idarenin organizasyonu ve koordinasyonu dahil,
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jeo-uzamsal referans verileri, saglik, enerji, endlstri ve tarim
politika alanlarinda dijital veri etkilesimi ongorulmustir (Eur-
Lex, 2007). Dijital kamu hizmetlerinde birlikte calisabilirligi esas
alan AB, bunu "entegre kamu hizmeti" adiyla yasal, 6rgltsel,
anlamsal ve teknik olarak dérde ayirmistir. ilk basta belirli
alanlarda saglanan, ortak altyapilarin  olusturulmasiyla
koordinasyon ve organizasyon merkezli gelisme gosteren birlikte
cahisabilirlik, tim yonetim duzeylerinde gerceklesirken verilerin
birlikte cahsabilirligi, yasal olarak diizenlenmistir.

AB’de uye Ulkelerin politika hedef ve arag tercihlerinin
farkli olmasi, yasalarin ve kamu sektdrlerinin olusum ve
yonetisiminin  farkhi olmasi, jeopolitik nedenler teknoloji
kullaniminda farkhhklari beraberinde getirmistir. Ancak AB,
dijital dondsumin ortak hedeflerine ulasmak icin yasal
duzenlemelerle engelleri kaldirarak, sinir 6tesi faaliyetler icin de
ortam saglamistir. Dijital teknolojilerle etkinlestirilen yonetim ve
kamu hizmetleri, Uye Ulkelerin yetkinliginde olsa da AB, Dijital
Tek Pazar’ etkinlestirmek icin girisimlerde bulunmustur. Ag ve
Bilgi Guvenligini (NIS) uygulayarak, siber guvenlik alaninda da
kapasitenin artiriimasini hedeflemistir. Ayrica GDPR ile veri
korumasini garanti ederek kisisel verilerin AB icinde serbest
dolasimini saglarken, yeterli dijital becerilerin kazanilmasi igin
Dijital Beceriler ve isler Koalisyonu olusturmustur (Digital skills
and jobs platform,ty.; Eur-Lex, 2016). AB’nin Yesil
Mutabakat’la birlikte iki temel 6nceliginden biri olan
dijitallesme, altyapi ve teknolojiye sahip olmay!i gerektirdigi icin
uye ulkelerin dijitallesme hiz  ve kapasitelerini
farkhlasabilmektedir. Bu durum dengeli bir dijitallesmeyle,
dijital uyumun saglanmasi icin AB’ye gorev yiklemektedir.

AB’de dijital eylem ve hedefler diizenli olarak dijital puan
tablosunda (digital scoreboard) belirtilmektedir. Dijital puan
tablosu, Dijital Ekonomi ve Toplum Endeksi (DESI)’nden ve
Avrupa Dijital ilerleme Raporu (EDPR)’ndan veriler
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icermektedir. Avrupa'nin dijital performansiyla ilgili gostergeleri
ve Uye Ulkelerin dijital rekabet edebilirlik duzeyindeki ilerlemeyi
izleyen DESI, Gye dlkelerin  dijitallesme  strecinde
(ekonomik/sosyal) ihtiyagc duydugu yatirnm alanlarinin
belirlenmesini amaclamaktadir (Sevgi, 2021: 39-40). AB politika
oncelikleri ve politika hedeflerinin gerceklestirilmesine yonelik
girdiler, Avrupa’daki dijital performansin ilerleme kaydettigini
gosterirken, Uye ulkelerde bu sure¢ Ulusal Birlikte Calisabilirlik
Cercevesi GoOzlemevi (NIFO) tarafindan takip edilmektedir
(European Commission, t.y.; Millard, 2008 :4).

9. SONUC

AB, dijital dontsumu ekonomi ve toplumsal etkileri, sinir
Otesi niteligi, kiresel ve sektorler arasi dogasi nedeniyle tim
Avrupa politikalarini etkileyen bir siire¢ olarak degerlendirmistir.
Politika dongusiniin her seviyesinde isbirlikci, seffaf ve katilimci
bir yaklasim benimseyen AB, dijital donusim icin oncelikli
politika alanlari belirlemis; dijital kamu hizmetleri olusturma,
sinir 6tesi eyleme gegme, birlikte calisabilirlik yoluyla pazarlara
erisim saglama ve idare ile vatandaslar ve isletmeler arasinda
dijital etkilesimi kolaylastirici ilkeler belirlemistir. Dijitallesme
ve dijital donlisum surecinde 2010 yilina kadar internet
kullanimini arttirarak genis bant internet erisimini de mimkin
kilan AB, e- devlet hizmetinin kullaniminda 6énemli bir basari
yakalamis ancak bu surecte dijital bdlinme gergegiyle de
yiizlesmistir. Avrupa’nin BIiT sektériinde yeterince gelismemis
olmasinin  BIT’in donistiriicii  giiciinden  faydalaniimasini
zorlastirdigindan hareketle bir dizi sorunun asiimasi icin politika
hedefleri belirleyen AB, ardindan Avrupalilar icin isleyen bir
teknoloji, adil ve rekabetci bir dijital ekonomi ve acik, demokratik
ve surdirdlebilir bir toplum yaklasimiyla dijital dénusimi g
boyutta tanimlamistir. Bu surecte ifade hirriyeti, Kisisel verilerin
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ve gizliligin korunmasi dahil, Avrupa degerleri ve ilkeleri ile
batinlesmis bir dijital donusimi ortaya koyan AB, dijital alanda,
dijital kimlik ve dijital haklara vurgu yaparak, ¢cevrimdisi ortamda
gecerli olan tim haklarin ¢evrimici ortamda da kullaniimasini
ongorulmustir. Ayrica dijital Grin ve hizmetlerin cevreye olan
olumsuz etkilerinin en az olacak sekilde tasarlanmasi, Uretilmesi,
kullanilmasi, imha edilmesi ve geri  donustirilmesi
amaclanmistir. Dijitallesme ve dijital dontstimu gesitli finansman
programlariyla destekleyen AB, yesil ve dijital gecisi
bltunlestirerek ikiz doniisumi gergeklestirmek icin girisimlerde
bulunmus, sifir kirlilik hedefine ulasmak igin dijital ¢oztmlerin
kullaniimasini 6ngérmustir. AB, tim bu slrecle birlikte Gye
ulkeler arasinda dengeli bir dijitallesmeyle de dijital uyumu
saglamay1 hedeflemistir.
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GiRiISIMCi PAZARLAMA KAVRAMININ
YARATICILIK VE MUTLU TESADUF
YONETIMI iLE BiRLIKTE
DEGERLENDIRILMESI

Ahmet BASALP!

1. GIRIS

Gunlimuz pazarlama anlayisinda 6nemli bir yere sahip
olan yaratici bireylerin etkin oldugu girisimci pazarlama
kavarami mutlu tesadif yaklasiminin etkisi ile pazarlama
alaninda bizlere yeni ufuklar agmaktadir. Bu ¢alismada yaraticilik
ve mutlu tesadif yontemleri kavramlari aciklanarak girisimci
pazarlama (zerindeki etkileri irdelenecektir. Yaraticiligin ve
mutlu tesaduflerin yenilikgi pazarlama (zerindeki etkileri
uzerinde inceleme yapilacaktir.

Genel olarak bakildiginda girisimcilik ve pazarlama farkl
disiplinler olarak algilansa dahi bu iki alanin birlikte incelendigi
calismalar alanin énemine binaen artarak devam etmektedir.
Fakl calisma alanlari gibi gériinmesine ragmen aslinda bu lanlar
birbirlerini 6nemli  derecede etkilemektedir. Pazarlama
disiplininde cahsan pek c¢ok bilim insani girisimcilik ve
yaraticilik alanlarinda calismalar yapmaktadir. Mutlu tesadif
yontemi ve berberinde olusan yaraticilik iklimi pazarlama
alaninda yeni bir soluk olarak karsimiza c¢ikmaktadir. Ayrica
pazarlama alaninda beklenmeyen yenilikler ve yaratici faaliyetler
olarak karsimiza ¢ikmaktadir. Bu durumda yeni siireclerin ve

L Ogr. Gor. Dr. Erciyes Universitesi, Teknoloji Arastirma ve Uygulama Merkezi,
ahmetbasalp@gmail.com, ORCID: 0000-0003-4539-2813.
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tanimlarin olusmasi ile neticelenmektedir olmaktadir. (Carson ve
Coviello, 1996).

Girisimciligin temellerinde yaraticilik faktori oldugu ve
yaraticthgin pazarlama faaliyetlerini de etkiledigi 9oz ardi
edilemez. Yaraticilik ve girisimcilik mutlu tesadufler ile birlikte
basariyi da beraberinde getirmektedir.

Pazarlama suregleri ile girisimciligin birlikte calismasi ile
girisimci sure¢ pazarlamasi kavrami olusturulmustur (Jones ve
Rowley, 2011). Girisimci pazarlama seklinde adlandirilan
pazarlama sireci olusan degisimleri fark edebilme, pazarda yer
alan tlketicilerin meydana gelebilecek degisimleri tahmin
edebilmek seklinde ifade edilmektedir. Pazarlarda meydana gelen
degisiklikleri aninda algilayip bunlara Kkarsi stratejiler
gelistirebilmek oldukca gictir. Yaratici bireylerin sahip olduklari
algisal yetenekleri ve uygun iklimde zamanla tesadiflerinde
katkisi ile basaril pazarlama stirecleri yurattikleri gortlmektedir
(Collinson ve Shaw, 2001).

2. YENILIKCI PAZARLAMA

Yenilikcilik temel manada diger benzerlerinden
farklhilasmak seklinde yorumlanirken organizasyonlar agisindan
diger orgutlerden farklilasmak amaci ile ortaya koyulmaktadir.
Orgiitler kendilerini diger ayni alandaki rakiplerinden ayiran
faktorleri ortaya ¢ikarmak seklinde ifade edilmektedir. Firmalar
urettikleri mallari veya hizmetleri diger organizasyonel
yapilardan daha farkl sekillerde ifade ederek nihai amaclarina
ulasmaya calismaktadirlar. Organizasyonlarin diger
benzerlerinden daha degisik bir sekilde konumlanmalarina en
biylk katkiyr saglayan faktér yenilikgilik yani inovasyon
faktoradir (Kilig, 2016).
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Yenilikcilik ve pazarlama stratejilerinin istenilen hedefe
ulasabilmelerinin yolu stratejik olarak yaratici bir altyapiya sahip
orgutsel davranis stratejileri ile mumkin olabilmektedir. isin
temelinde vyaraticihgin ve yenilikciligin - olmasi istenilen
pazarlama basarisinin hedefler dogrultusunda elde edilebilmesini
de mimkun kilmaktadir (Akci ve Balantekin, 2018). Yenilikgi
pazarlama Orgltsel yapiya kar elde ettiren ve benzerlerinden
ayristiran bir yapiyi karakterize eder (Kirim, 2007).

Musterilerin  beklentileri  dogrultusunda  yenilikgi
urtinlerin pazarlama faaliyetlerinde biyuk kolaylik sagladigi gibi
ayni zamanda beklentilerinde dikkate alindi§i inovatif Grunlerin
ortaya cikmasinda ©nemli bir faktor olarak karsimiza
citkmaktadir. Yaratici ve basarili Grinler pazarlarda basarili
oldukca bu yondeki calismalari da tesvik etmektedir (Kotler ve
Keller, 2012: 4). Piyasada bulunan driinleri tzerinde yapilacak
klglk ve fonksiyonel degisikliklerde pazarlama sireclerinde yeni
bir sure¢ seklinde ifade edilebilir (Bekoglu & Ergen, 2016: 925).

Pazarlama faaliyetleri diger tum alanlar gibi sanat
alaninda da soz konusudur. icinde bulundugumuz siirecte sanatsal
urinlerde girisimci ve vyaratici faktorlerin 6n planda oldugu
pazarlama surecleri esastir (Hackley ve Mumby-Croft, 1998).

Pazarlama surclerinin basari ile sirdirulebilmesi igin
musterilerin beklentilerine gore sekillendirilmesi yaraticilik ve
musteri  beklentilerinin  bu y6nde sekillenmesi basariyi
getirecektir (Marusi¢, 2019: 434). Pazarla sureclerinin pek c¢ok
uygulamasinda vyaraticithgin ve mutlu tesadiflerin etkilerini
gérmemiz mimkindur bunlarin érneklerinden bir tanesi de viral
pazarlama surecleridir. Bu tip pazarlama sirecinde yaraticl
bireylerin olusturdugu yenilik¢gi ve vyaratici kampanyalar,
musterileri cezbeden, onlari mutlu eden, kisisel hazlarina hitap
eden cazip mesajlar ile birlikte yaratultr (Argan ve Argan Tokay,
2006).
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3. PAZARLAMA iNOVASYONU

Yenilikcilik veya dilimize de gegmis hali ile inovasyon
ahistimisin disinda bir fikir ortaya koyma, farkl bir surecle trin
gelistirme, bastan asagi veya bir kismi degistirilmis sekilde mal
ve hizmetleri Uretme seklinde ifade edilebilir (Trott, 2008)

Pazarlama alaninda inovasyon musteriye sunulmakta olan
urtinin gorsel ozellikleri, piyasada bulunan rakipleri ile nasil
konumlandigi ve nihayetinde firmanin piyasaya surdigu driind
nasil fiyatlandirlldigi ile kimlik bulmaktadir (Uzkurt ve Sen,
2012). Diger bir acidan bakildiginda pazarlama inovasyonu
kavrami organizasyonun bulundugu pazarda daha guclu yer
edinmesi, guclu sekilde rakabet kosullarina ayak uydurabilmesi
ve pazarda meydana gelecek degisikliklere hizli ve yaratici
6zumler bulmasi ile betimlenir (Ungerman ve digerleri, 2018).

Pazarlama streclerinde inovasyon teknolojik
yeniliklerinde etkisi ile Pazar igerisinde olusan beklentilerin
yaratici yaklasimlar ile ¢ozilerek driine donusmesi ile birlikte
organizasyonu ana hedeflerine ulasmasinda pazara odakl olarak
yardimci olacaktir. Firma igerisinde yenilikgilik yaklagimi
isletmenin tum alanlarinda katki saglayacaktir. Yenilik¢i ve
yaratici yaklasimlarin riskleri oldugu da unutulmamali ve bu
risklerin azaltilmasi icin dogru yaklasimlarda bulunulmalidir.
Pazarda bulunan musterilerin taleplerine gore pazara sunulacak
olan mallarin veya pazara sunulan hizmetinde sekillendirilmesi
gerekmektedir. Organizasyonlarin yer aldigi pazarlarda yenilik
beklentileri pazarlarin tim seklini ve isleyisini degistirebilecek
potansiyele sahiptir (Yilmaz, 2016).

4. MUTLU TESADUF YONETIMI

Basarili bir yenilik kiimesi siklikla akademik cevreden,
kilturel sektorden ve is hayatindan Gyelerin verimli bir sekilde bir
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araya geldigi topluluk olarak addedilebilir. Stratejik planlama ve
liderlik kalttra belirlemeye ek olarak tesadifi karsilasmalar ve
faydali carpismalari da yenilik sirecinde belirgin bir rol
oynamaktadir (Kakko ve Inkinen, 2009). Bu baglamda, 6nceki
donemlerde Roberts ve Eyre tarafindan yapilan calismalar
icerisinde siklikla deginilen digerleri arasindan anlayisli sekilde
yonelinilen kavram mutlu tesadif seklinde ifade edilmektedir
(Roberts, 1989; Eyre, 1999).

Mutlu tesadlf yonteminin anlasiimasi ve beraberinde
yaratici insanlarin bir araya getirilmelerinin saglayacagi katkinin
pazarlama faaliyetlerine 6nemli bir katki getireceginin iyi
anlasilmasini  gerektirir. Mutlu tesadlUf yodnetimi yaratici
kaynaklari en etkili sekilde kullanarak olumlu cevreler ve
durumlar yaratmay1 amagclayan yeni bir yonetim paradigmasinin
da bir parcasi olabilir.

Mutlu tesadiif, genel itibari ile amaglanandan daha iyi bir
sonuca gotlrebilen tesadlfi, planlanmamis bir karsilasmadir
(Kakko ve Sam, 2004). Bu nedenle, mutlu tesaduf, talihli
karsilagmalar, faydah kazalar ve olumlu carpismalar olarak
tanimlanabilir (Inkinen, 2008)

Bilim teknoloji tarihinde bu alanda ¢ok 6nemli 6rnekler
bulunmaktadir, yeniliklerin bulusuna donisen sayisiz mutlu
tesaduf kesfi bulunmaktadir. Bu liste ¢cok uzun olup oldukca
etkileyicidir: Bunlardan bir kismini 6rnek verecek olur isek
Arsimet prensibi, Columbus’un Amerika’yr bulmasi, saglik
sorunlari olan hasta bir Kizilderili yerlisinin kinini bulmasi, Isaac
Newton ve yercekimi yasasi. Bunlardan daha yakin zamana ait
ornekler incelendiginde ise karsimiza cicek asisi, sentetik kauguk,
selloit, suni ipek, insilin, X isinlar, dogal olmayan yapay
tatlandirici, penisilin, her yerde kullanilan naylon, polietilen,
buglin her mutfakta kullanilan teflon, aspirin, iletisimde énemli
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bir ¢igir acan kisa mesajlasma teknolojisi (SMS) vb 6rnekler
karsimiza ¢ikmaktadir (Mumford ve Gustafson, 1988).

Mutlu  tesaduf, bdlgelerarasi  olusan  yenilikleri
olusturmada ana bir olgu olarak gorulebilir. Mutlu tesadufin
etkili  sekilde  kullanimi  slreclerin  iyi  yonetilmesini
gerektirmektedir; bundan dolayi stre¢ ydnetimi icin araclar ve
yontemlerin iyi tasarlanmasi gereklidir. Mutlu tesadif terimini
yenilik calisma cevreleri ve Global Oasis Network ile 2005
yilindan itibaren iliskili olarak kullanmaktadir (Glotova vd,
2005).

Basari ile gerceklestirildiginde mutlu tesaduf yonetimi
yeniliklerin bulusunu gelistirebilecek yeni ve kesisen fikirler
kesfetme olasiligini gelistirebilir (Kakko vd., 2006). Cesitli
sosyal aglar bugunin bilgi iscileri icin dogal cevreler haline
gelmeye baslamistir. Ekip, cesitlilik kazandik¢a yaraticilik
faktorinin artmasi ile birlikte yenilik yaratma ihtimalleri daha da
yuksek olacaktir. Ancak yine de, gesitliligi olan ekiplerde, dustik
degerli yeniliklerin sayisi da oldukg¢a fazladir (Fleming, 2004).
Neyin kim tarafindan ve ne zaman yapilacaginin planlanmasi her
zaman yonetimin baslica gorevlerinden biridir. Benzer
kaynaklara sahip birlesik sistemlerde kaynak dagilimi dnceden ve
yukaridan asaglya dogru kolaylikla yapilabilir. Planlama
eylemden ayridir. Beseri sermaye kaynaklarinin deger yaratmada
kararli etkenler olmasi durumunda ve isin global,
merkezilesmemis bir ¢evrede olmasi durumunda, yukaridan
asaglya sureci her haliikarda verimsiz olacaktir. Bir yonetici
kimin en iyi bildigini veya gerekli katkilarin nerden gelmesi
gerektigini bilemeyebilir. Mutlu tesaduf yénetiminin rolu disuk
degerli yeniliklerin sayisini azaltma ve guven insa etme; birlikte
yapilan kesifler icin ilham saglama; ve ylksek potansiyellerini
kullanmalar1 icin insanlari bir araya getirme gibi farkh
kolaylastirma teknikleri yoluyla yenilik bulusunun sayisini
arttirmaktir ( Kilpi, 2006). Unutulmamalidir ki yaratici insanlarin
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yer aldiklari yaratici ¢evre soguk bir organizasyondan daha fazla
bir organizmadir. Yaraticilik faktérinin c¢ok yikse oldugu
topluluklar bile zorluklarla karsi karsiya kalabilir fakat fikirler
uzerindeki pek cok tartisma verimli hale gelebilir. Yaraticihgin
sinirlayan ve kisitlayan oniindeki engeller kolaylikla listelenir.
Dogal yaraticilik siklikla rekabet ve siki programlar tarafindan
oldurilmektedir. Yaratici insanlar genellikle hassas olurlar. Hem
egitim kurumlari hem de ¢alisma birlikleri farkliliklari hos gérme
ve cesitliligi destekleme ile ilgili zorlukla karsilasmaktadir
(Kakko ve Inkinen, 2009).

Bolgesel kalkinma ve basit pazar anlayislari dnceleri yerel
yeterlige bel baglamak yeterli idi ancak artik diinya ve pazarlama
cevresi cok degisti. icerikli ve tiretken bir yenilik cevresi bolgesel
tarih ve kdltirden, kurulusun yéntemlerinden ve zamanla kabul
edilen davranis sekillerinden ginimuize yaraticihgi ve yaratici
urtinlerin satildigr pazarlari gok etkilemektedir. Bircok bilim
adami ve arastirmaci bilgi ekonomisi terimini yaratici ekonomi
olarak degistirmistir neticede olusan yaratici pazarlarin
olusmasinda rol oynamaktadir (Kakko ve Inkinen, 2009)

icerisinde yeni yaratici sinifin ana rolii oynadigi, sanatsal
ve kiltirel yaraticilik ile bilgi ekonomisi yapilari ve bu cercevede
yenilik¢i pazarlarin olustugu, arasindaki baglantinin vurgulandigi
bir sosyal sinifi canlandirmaktadir. Sonugta yaratici bireylerin rol
oynadii arastirma islemleri yiksek derecede egitimli ve yaratici
is glicinln etkin oldudu organizasyonlarin pazarda yer almalari
ve varliklarini strdirebilmeleri bu sayede mimkin olmaktadir
(Florida, 2002). Yeni sermaye ve zenginlik ozellikle uzmanlik
hizmeti saglayicilari icin yaratiimistir (Lash ve Urry, 1994).
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Sekil 1. Akis Alani: Yeterligin Zorluk ile Bulusmasi.
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Akisi desteklemek i¢in gerekli olan ortamin yaratiimasi ve calisma kiiltiiri ve
araclarin gelistirilmesi ana hedeflerindendir.

Kaynak: (Kakko ve Inkinen, 2009).

Genel olarak baktiginizda teknolojinizi mevcut isinize
hedeflemek ve yaraticilik sanki satran¢ oyunu gibidir. Bu oyunda
Parcalari tanirsin, ne yapip ne yapamayacaklarini bilirsin. Bu
oynadigin oyunda micadelenin olacagini bilirsin ve musterinin
oyunu kazanmak igin senden ne istedigini bilirsin. En basta pek
cok hamle dustnebilirsin ve aslinda kazanmak istiyorsan da
pazarda mdasterinin senden ne istedigini ve ne isteyebilecegini
dustinmek zorundasindir. Yeni bir pazarda teknolojinizi tamamen
farkh olarak planlamak ve yaratici bir sekilde misteriye sunmak
zorundasiniz (Chesbrough, 2003).

5. YARATICILIK VE INOVASYON iLiSKisSi

Yaraticilikla ilgili olarak birbiriyle bir dereceye kadar
iligkili olan dort analiz seviyesi bulunmaktadir. Bunlari ele alacak
olur isek; bireysel, organizasyonel sirket, yerel, sehre ait ve
bolgesel, ulusal ve uluslararasi seklinde bir siniflama yapilmasi
mimkunddr. Elbette bltin bu katmanlar 6zlinde sosyal cevre
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icerisinde birbirleriyle ortlisen noktalara sahiptirler. Yaratici bir
birey kendi is yeri ve daha 6tesine uzanan baglanti aglari ile
etkilesim halindedir. Sirket icinde bulundugu ekosistemde izole
edilmis bir figir olmanin tersine yerel ekonomide etkin bir
aktorddr. Bunun yani sira kiiresel manadaki tretim ve islemlerde
de bir digim noktasi halini almistir bu sirketin pazarda 6nemli
bir figlr olmasina olanak saglamaktadir. Yaraticilik 6l¢ilip
kavramsallastiriimasi son derece énemli olup dogru anlasiimasi
gerekir. Sekil 2°de gortlecegi Uzere bireysel yaraticiligi etkileyen
unsurlar basliklar halinde belirtilmistir. Teknolojik degisimin ve
buna bagh olarak pazarda daha fazla yer alabilmenin anahtar ise
bir ekonomi icerisinde bilgi ve innovasyonun nasil yaratildigi ve
bu yaratilan Griinin nasil pazarlandigi bize yol gosterici olacaktir
(North, 1990). Neoklasik iktisat maksimizasyona fiyat
mekanizmasi disinda yeterli bir aciklama getirmeyen calisma
alaninda yenilik¢i Grunlerin kendi fiyatini ve pazarini nasil
etkilediginin arastiriimahidir (Williamson, 1985)

Sekil 2.Yaraticiligin Sureg ve Baglami

e \
/ Sosyal Faktérler \

Ogrenimi ve bilgi paylasimim destekleyici
kurumlar

Yaranncaligs ileten cevre

: O

Cesitlilik
Girisimci ortam

Kiiresel Bﬁlge}

Baglam Ortam

Maddi!lestime
Filri Uriine Cevirme

—

Bireysel varaticihk

Kaynak: (Antonopoulos, 2009)

397



iktisadi ve idari Bilimlerde Akademik Arastirmalar

Bireysel vyaraticiik ve sonuclart Uzerinde yapilan
calismalar hentiz ¢ok eski tarihlere gitmemektedir (Knight, 1921)
ve daha son dénemde yapilan calismalarda kurumsal yaklasimlar
(Williamson,1985) bir firmanin kurulumunu ve rollini daha
ayrintili sekilde aciklamislardir. Neo-kurumsal iktisat yaklasimi
ile birlikte kurumsal cerceve ile cizilen ekonomik cevre
tarafindan kosullanmis olan organizasyon amagclarinin en Ust
sevide karsilanarak esgudiim halinde ¢alismasi amag edinilmistir.
Bu durum netice itibari ile firmanin bilgi stogunun gelismi ve
pazardaki rekabette avantajli hale gelebilmesini de de
kapsamaktadir. Aciklamaya calistigimiz noktalar firmalarin
yerellesme olasiligini engellememektedir ancak firmalarin tim
pazarda kalici yer edinebilmeleri yaraticilik faaliyetlerindeki
etkinlikleri ile de karakterize edilebilmektedir. Bu sisteme gore
farklh yaratict bireylerin uzamsal manada bir araya gelmesi
pazardaki kumelenmenin de etkisi ile bireysel etkilesimi
artirmaktadir. Bunun sonucunda da yeni fikirler, yenilikgi trtnler
ve slrecler ortaya ¢ikmakta ve neticede firmaya rekabet avatji
saglamaktadir (Desprochers, 2001).

Besinci olarak ise cesitlilikten dogan tasan bilgi veya
orijinal ismi ile knowledge spillover son vyillarda kentsel
arastirmalarin odak noktasi halini almistir. Yaraticilik ve fikir
Uretimi inovasyon ve blyimeden bagimsiz degildirler ayrica bu
faktorlere Grund talep eden mdisterilerin bulundugu pazarin
eklenmesi bizlere yepyeni bir ufuk acacaktir. inovasyon, bilgi,
yaraticilik, girisimcilik, sosyal refah ve blyumenin yer aldigi
Sekil 3‘de bu durum acikgca goérulmektedir (Antonopoulos vd,
2009). Bilgi ve bunun sagladigi yaraticthiginin énemini son
derece 6nem tasiyan faktorlerdir (Glaeser, 2004). Sehirlerin bir
kiime merkezi olarak insanlarin yaraticthgini cesaretlendirip
Kisileri bir araya getirmedeki rolu son derece 6nemlidir. Bu kiime
merkezleri icerisinde yer alan egitim kurumlari, Gretim Ustleri ve
pazari olusturan faktorlerle birlikte gerekli olan ekosistemi
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olusturmaktadir. Kiimelenme merkezleri olusturduklari habitat
ile yaraticih@i pozitif yonde etkilemektedir (Acs vd, 2004; Park
vd., 1967; Jacobs, 1963). Yaraticilik yetenegine haiz olan
bireylerin kiimelenme alanlari ve onlarin olusturdugu Pazar
uzerindeki etkileri incelendiginde (Folarida, 2005) temel anlamda
olayin bireysel yaraticilik hususunda oldugunun altini ¢izmistir.
Yaraticilik ve gesitlilik aslinda 6nemli bir enstruman olan risk
sermayesi ya da girisimci bolgesi gibi kritik girisimci
kaynaklarindan daha ¢ok 6nem arz etmektedir (Acs vd, 2004). Bu
durum genel olarak degerlendirildiginde sosyal habitat olarak
anilabilir. Girisimcilik ve yaraticilik arasindaki iliskiyi ortaya
koyan cok sayida ¢alisma bulunmaktadir. Yaraticilik ilk planda
umulmadik, ahsiimisin ve genel kaliplarin disinda ve uygun
(kisilerin kullanisina uygun, cesitli faktorlerle sunulan gorev
kisitlamalari karsisinda kati olmayan, esnek olan) is cikarma
yetene@i seklinde tanimlamistir (Sternberg ve Lubart, 1999).
Diger bir girisimcilik tanimina gbre pazara donik ya da
girisimcilige donuk yaraticihk ve yeni kurulan, olusturan isler
genel itibari ile orijinal ve kullanishdirlar. Yaraticilik yaratici
bireyler, yaratici ¢cevrede calisma ve nihayetinde yine yaraticilik
ile elde edilir (Acs vd, 2004; Cattell ve Butcher, 1968).

Sekil 3. insan Yaraticihginin, inovasyonun, Girisimcilijin ve Bu
Olgularin Sosyal Menfaatlerin Dairesel Acilimi
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Kaynak: (Antonopoulos vd, 2009)
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Sekil 3’te goruldugu Uzere bireysel yaraticili§i pazarda
bulunan insan ihtiyaclari ile sekillendigi, bilgi, inovasyon ve
girisimcilik ile yogruldugu gorilmektedir.

Altinci  olarak, Jacob’in teorisine incelendiginde,
Desprochers’in olusturdugu teorisinin agirlikh olarak insan
yaraticthgina bagh oldugunu ve insan yaraticiliginin ana unsur
oldugu ifade edilmektedir. Netice olarak yeni ele alinan islerle
eskiden yuratulen islerin birlestirilmesi seklinde olayr formal
seklinde ifade etmeye ¢alistigr gorulmektedir. (Antonopoulos vd,
2009).

Kisaca olayi 6zetlemek icin olayi ele aldigimizda, pazarda
satilabilir yeni bir aygita donik fikir basaril ticari pazarlanabilir
bir Grlinin dretimine donlk olarak uzun slrecin baslangici
konumundadir. Yaraticilik ve girisimciligin temel dogasi geregi
girisimcilik gerektiren isin blyuk kismi yapilmayi beklerken bu
noktada kiumelenme alanlarinin olusturdugu merkez hublarda
olusan  ekonomilerin  ¢ok daha  basarili  olduklari
gozlemlenmektedir. Kime yapilarinin sagladigi avantaj ile
birlikte kendisi daha sonra bireylerin ayni firmada veya bolgede
calisan diger kisilerle is birligi yaparak ya da farkl kuruluslarda
farkh nihai drlnler ve hizmetleri gorerek, onlardan tecriibe
edinerek nasil uzmanlik edindiklerini 6rnekleri ile g6z énine
sermektedir (Desprochers, 2001).

Bir diger ana alanda organizasyonel yaraticiliktaki
sirecler incelendiginde 6rgutsel bir ortaminda yaraticihgr daha
ust seviyeye yukselten bes temel organizasyonel faktor karsimiza
cikmaktadir (Andriopoulos, 2001). Sekil 4 incelendiginde
organizasyonel yaraticiligi etkileyen faktorler bes farkli bashk
altinda gorulebilmektedir. Bu faktorler (Antonopoulos, 2009):

a) Organizasyonel drgut iklimi
b) Liderlik ile ilgili tarz
c) Organizasyonel olarak érgutin icindeki kultar
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d) Orgiitsel veya organizasyonel yapinin sahip oldugu
kaynaklar ve temel beceriler
e) Ele alinan organizasyonun yapisi ve bir organizasyonun

sistematigl
Sekil 4. Organizasyonel Yaraticiligi Etkileyen Faktorler
I
ORGANIZASYONEL IKLIM Liderlik Sekli
Kathmehk Katlme1
ifade edebilme dzgiirligii Liderlik vizyonu
Kiiiik engellerle etkilesimde Etkili gruplar gelistirmek
olma
Yiiksek sayida uyaran olmasi
Tecriibe de dzgirlik
Kaynaklar ve beceriler
- Eski fikirlerin iistiine yeni

Orgmlzasrunh I'Ekirle.r ulu;turmalf s

_ bk Yeterli kaynak temini

yaratieds Etkili iletisim sistemi
Zorlayica calisma

Organizasyonel Kiiltir i i

MNetisimin agik bir sekilde akas: ‘_ﬂl“ "3"51“3“3[.3‘"

Rsik alum Uzun dénemeilik

Kendi kendine baslatilan faaliyetler Diiz yapt

Katilime: giivenlik Cahsanlar destekleyici sekilde adil

Bireye yinelik saygi ve giiven olarak degerlendirilmesi,
Odiillendirici yaratica performans

Kaynak: (Andriopoulos, 2001).

Sekil 4 incelendiginde gorilecegi (izere organizasyonel
yaraticihgr organizasyonel kultirden, ekosistemi olusturan
oraganizasyonel iklime, yapi ve sitemlerin durumundan kaynak
ve becerilerin kullaniimasina kadar birbirleri ile etkilesen pek cok
faktor etkilemektedir.

6. SONUC VE ONERILER

Pazarlama surecleri orgutlerin yapilarinin saghikh bir
sekilde devam edebilmeleri ve surdurulebilir olmalari igin ana
etkendir. Ancak pazarlama suregleri tek basina yurtyen suregler
degildir ve pek cok fakttr pazarlama gayretlerini etkilemektedir.
Artik diinya degismektedir. Pazarlama faaliyetlerinin ve girisimci
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pazarlamanin yaraticilik ve mutlu tesadif yontemi ile birlikte ele
alinarak pazarlama cabalarinin daha ileri dizeyde nasil
gelistirilebilecegi Gzerine bu ¢alisma ve dnceki yapilan ¢alismalar
ele alinarak daha ileri calismalarda yapilmasi 6nerilmektedir.
Yaraticilik her alanda oldugu gibi yaratici bireylerin olusturdugu
orgutsel yapilarda pazarda etkin olmanin yolu da bu ¢alismalarda
incelenmektedir. Pazarda etkin olmanin ve yer edinmenin
temelinde musteri taleplerine ve beklentilerine istenilen dizeyde
ve istenilen dozlarda karsilik verilmesi ve beklentilerin
karsilanmasi esas alinmalidir. Yaraticilik teknolojnin béylesine
ilerledigi bir sirecte tesaduflerinde katkisi ile ¢ok daha ileri
duzeylere tasinmakta ve pazarda etkin bir sekilde yer edinmenin
anahtar1 konumuna gelmektedir.
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CESITLERI VE SINIRLARI BAKIMINDAN
YEREL YONETIMLERDE MALI DENETIM

Semra ALTINGOZ ZARPLI!

1. GIRIS

Son yillarda finansal ve ydnetimsel sorunlarin kamuoyu
ile paylasiimasi blyik ©nem arz etmektedir. Kamu
yoneticilerinin denetimler sonucundaki tavsiyeleri ne o6lclde
benimseyip dikkate aldiklari ve vatandaslarin hesap verebilirlik
konusundaki talepleri giin gectikce ©On plana c¢ikmaktadir.
Hiklmetlerin operasyonel ve mali denetim zayifliklari sorunu,
yillardir bircok yerel ydnetimi rahatsiz etmektedir. 1970'lerin
ortalarinda buyuksehir yonetimlerinde yasanan ve kamuoyunda
buyuk yanki uyandiran mali sorunlar, hesap verebilirlik
konusuna genis capta dikkat cekilmesine neden olmustur. Son
yillarda yasanan mali sorunlar, vatandaslari yonetimler tizerinde,
kamuya ait kuruluslar ve secilmis yetkililer (zerinde hesap
verebilirlik konusunda yogun bir baski olusturmaya tesvik
etmistir  (Kwamena Aikins, 2012,5.195). Ozellikle yerel
yonetimler vatandaslara en yakin yoénetim birimi olma
ozelliginden kaynakli olarak denetim konusunda ©6n plana
cikmaktadirlar. Yerel yonetimlerin denetimlerini hesap verme
mekanizmasiyla gergeklestirmek icin yasal dayanaklara ihtiyag
duyulmaktadir. Politikacilara emanet edilen yetkinin rant
pesinde kosarak ve yolsuzluk yoluyla kétiiye kullaniimasi birgok
modern demokrasi igin bir tehdittir. Yolsuzlugun ekonomik
kalkinma tzerindeki yaygin etkileri iyi bir sekilde belgelenmis

1 Dr.Ogr.Uyesi. Bilecik Seyh Edebali Universitesi, iiBF, Maliye B&limi,
semra.altingoz@bilecik.edu.tr, ORCID: 0000-0003-4597-0193.
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olsa da, temel nedenleri tam olarak anlastlamamistir (Ferraz ve
Finan, 2010: 1).

Secim sistemlerindeki farkliliklarin, Glkeler arasindaki
yolsuzluk uygulamalarindaki farkliliklarin énemli bir kismini
acikladigina inanilmaktadir. Secmenler yolsuzluga bulasmis
siyasetcileri  gorevlerinden alabildiginden, siyasi hesap
verebilirligi artiran segim kurallari yolsuzluga bulasmis kisilerin
davranislarint kisitlayici nitelikte olmahidir. Siyasi kurumlarin
yolsuzlugu neden etkiledigine dair ikna edici teorik arglimanlar
olsa da, siyasetcilerin davranislarini disipline eden belirli secim
yapilarini tanimlayan ampirik kanitlar iki 6nemli eksiklikten
bahsetmektedir. Birincisi, bu calismalarin ¢cogu gercek siyasi
yolsuzluktan ziyade algilari 6lcen endekslere dayanmaktadir.
Ikincisi, bircogu 6ncelikle Ulkeler arasi analize dayanmaktadir
ve yolsuzlugu belirleyen kurumsal dizenlemelerin tamaminin
hesaba katilamamasi sonuglarin yorumlanmasini
zorlastirmaktadir (Ferraz ve Finan, 2010: 1).

Yerel yonetim birimleri, bir dizi kamu hizmetini
sunabilmeleri igin eyalet ve federal hikimetlerin yani sira kendi
toplum bilesenleri de dahil olmak Uzere bir dizi finansman
kaynagina ihtiya¢c duymaktadir. Bu finansman kaynaklari
Uzerindeki kisitlamalar g6z oniine alindiginda, yerel yonetim
birimleri iyi yonetisim saglayabilecek bir dizi strateji ve
politikaya sahip olmalari ve mali hesap verme yukumlaltklerini
uygun bir sekilde yerine getirmeleri gerekmektedir (Jones ve
Beattie, 2015: 59). Cesitli Ulkelerde kamu kurumlari ile ilgili
yonetisim kavramina odaklaniimaktadir. Bunlardan birisi de
Avustralya hukumetidir, guvenceyi artirmanin ve kamu
kurumlarinin yeterli gdzetimini gostermenin bir yolu olarak
kurumsal yonetisime odaklanmayr amac edinmistir (Bowrey,
2008). Kamu sektoru reformlari mali hesap verebilirlige yonelik
mali ve butcesel Onlemler Uzerine odaklanirken, hem
programlarin hem de kisilerin performansi 6l¢ulmektedir.
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Hesap verebilirlik, o6zellikle yerel konseylerin kamu
parasini yonetme sorumlulugu ve goérevine sahip olmasi
nedeniyle, iyi yonetim ve uygulamanin temel bir bileseni olarak
gorulmektedir. Kurumsal yo6netisimde oldugu gibi, hesap
verebilirlik de cesitli anlayislara sahip genis bir kavramdir.
Hesap verebilir olmak icin bir tarafin diger tarafa olaylarla ilgili
aciklama  yapma ve  davranislarini  gerekgelendirme
yukimlaligine sahip olmasinin temel bir gereklilik oldugu
konusunda ortak bir fikir birligi vardir. (Bovens, 2007a: 447).
Barton (2005) gercek hesap verebilirligin aciklik ve seffaflik
gerektirdigini, rapor vermeniz gereken birinin oldugunu ve
uygunsuz eylemlerin sonugclarinin oldugunu savunmaktadir.
Hesap verebilirligin, seffafhgin ve acikhgin tamamlayicisi da
denetim olarak karsimiza ¢cikmaktadir.

Gecmisten gunimize vyerel yonetimlerin  denetim
anlayisinda degisiklikler olmustur. Yerel yonetimlerde denetim
anlayist 19. Yizyilda kendisini gostermektedir. Dodnemin
denetim anlayisi yalnizca mali denetim (zerine egilirken
ginimiz denetim anlayisi ise kapsamini daha da genisletmistir.
Performans yoOnetimi, stratejik planlama ve risk ydnetimini
iceren bir mali denetim anlayisina gecilmistir (Aldemir ve Sen,
2018: 222). Yerel yonetimlerin denetimi konusu 1876 Kanun-i
Esasiden gunimize kanuni degisiklilerle guclenerek gelmistir.
5018 sayill KMYKK merkezi yonetim dahilindeki kamu
idareleri, sosyal guvenlik kurumlari ve mabhalli idarelerin
olusturdugu genel yonetim bunyesindeki kamu idarelerinin mali
denetim kismini diizenlemekte ve glinimuiz kosullarina uygun
hale getirmeye calismaktadir. Bu kanun kamu idarelerinin ig
denetim  konusuna  egilmektedir.  Kamu idarelerinin
hizmetlerinin kalitelerini artirmaya yonelik mevcut kaynaklarin
ekonomiklik, etkililik ve verimlilik ilkeleri dahilinde
gerceklestirilip  gerceklestirilmediginin  tespitini  saglamak
amaciyla bagvurulmaktadir.
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Merkez ve vyerel gug arasindaki iliskinin dislayici
olmayan bir bakis agisiyla ele alinmasi, yerel yonetimler igin
gucli bir rolin giclu ulusal politikalarla nasil bir arada
yuritdlebileceginin ¢éziimlenmesine yardimci olacaktir. Dis
denetimin mimkin olan en yuksek derecede gerceklestirilmesi,
gucli yerel yonetim yapisi ile ortismeyecektir. Ancak daha
tlimh bir denetimle "kamulastiriimis” bir yerel yonetim altyapisi
olarak adlandirilabilecek sey, hem yerel yonetimleri politikalari
uygulamak icin gigclendirebilir hem de merkezi yonetimlere
yerel yonetimlerin hizmetlerinde esitlik¢i amaclari saglayacak
zemini  hazirlayabilir. ~ Yerel  yonetimler  belirledikleri
politikalarini uygulayabilmeleri icin idari ve mali destege ihtiyac
duymaktadir. Merkezi yonetimler 0&zellikle mali destegin
kontroll icin yasal yetkileri, idari denetimi ve mali tesvikleri
kullanmaya calismaktadirlar (Sellers ve Lidstrom, 2007: 611).

Yerel yonetimlerle mali iliskilere dair g0stergeler,
hiyerarsik denetim ve yerel yetkilerin boyutlarini 6lgmektedir.
Merkezi yoOnetimin yerel yonetimlere gerceklestirdikleri gelir
aktarimi yerel yonetimler Uzerinde denetim imkani
saglamaktadir. Borclanma yerel yonetimlere merkezin gelir
aktariminin 6tesinde finansman saglayabilse de, hiyerarsik onay
gereklilikleri ya da yerel ydnetimlerin borclanmasina yonelik
diger kosullar bir baska mali denetim mekanizmasi
saglamaktadir. Yerel yonetimler gelirlerinin blyuk bir kismini
vergiler yoluyla elde ettiklerinde bile (Sellers ve Lidstrom,
2007: 619), merkezi yonetimler yerel vergilendirme kosullari
Uzerinde denetim sahibi olabilmektedirler. Bu durum kaginiimaz
bir sekilde yasal mevzuatla gerceklestirilmelidir. Ulkeler
genellikle yerel yonetimler (zerinde denetim yetkisini
kullanmak  icin  cesitli ~ denetim  kombinasyonlarina
basvurmaktadirlar. Belgika, Yunanistan, Avusturya ve ispanya
hem siyasi-idari hem de mali denetimde (st siralarda yer
almaktadir. Kanada, Avustralya ve Amerika Birlesik Devletler’i
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ise her ikisinde de nispeten dusik siralarda yer almaktadir
(Sellers ve Lidstrom, 2007: 621).

Gunumuzde merkezi yonetimin sahip oldugu gorev ve
yetkilerin bir kisminin yerel yonetimlere devredilmesi, kamu
kuruluglarinin denetim sistemlerinin yeniden revize edilmesi
gerekliligini  glndeme  getirmistir.  Kamu  kuruluslarinda
denetimin i¢ ve dis denetim yapisina donusturtlmesi gerekliligi,
kamu yoneticilerinin gorevlerini mevzuata uygun olarak
gerceklestirmesi, stratejik planlar dahilinde hizmetlerin
sunulmasi 6nemli konular haline gelmistir (Karct, 2008: 53).

Bu slre¢ denetim konusunu kaginilmaz bir hale
getirmistir. Calismada Turkiye’de yerel yonetimlerde denetim
trleri ele alinarak 0Ozellikle yerel yodnetimlerin  dis
denetimlerinden olan Sayistay denetiminin sonucunda hangi
asamalarda oldugunu ve diger kamu idareleri ile denetim
sonuglari karsilastiriimaya calisiimaktadir.

2. DENETIM VE DENETIM TURLERI

Denetimin tarihi ok eskilere dayanmaktadir. insanlarin
toplu halde yasamaya baslamasiyla birlikte siklikla kullaniimaya
baslayan bir kavram olmustur. Denetim, bir kurumun tim
faaliyet ve islemlerinin baslangicta belirlenmis amag ve kurallar
cercevesinde gerceklesme durumunun incelenmesini ifade
etmektedir. Bu denetim sureci sonunda elde edilen bulgular ile
raporlar yazilmaktadir ve paylasilmaktadir (Bozkurt, 2013: 57).

5393 sayili Belediye Kanunu’na gore belediyelerde i¢ ve
dis denetim gerceklestirilmektedir. Bu denetimler is ve tim
islemlerin hukuka uygunlugunun tespiti, mali denetim ve
performans denetimini kapsamaktadir. Belediyenin  mali
islemleri kapsami disinda kalan idari islemleri, hukuka uygunluk
ilkesi ve idarenin bitunligu acisindan icisleri Bakanhgi’nca
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denetime tabi tutulmaktadir (5393 BK, m.55). Gerek i¢ denetim
gerekse dis denetim 5018 sayili kanun kapsaminda
degerlendirilmektedir. Bununla baglantili olarak da Sayistay
Kanunun 36.maddesi de duzenlilik ve performans denetimini
gerceklestirmektedir.

2.1.i¢ Denetim

ic denetim, kurumun amag ve hedeflerine ulasmasina
yardimci olmak ve yonetimsel ve finansal riskleri azaltmak igin
kamu otoriteleri tarafindan tasarlanan ve uygulanan onlemleri
ifade etmektedir. i¢ denetimin ©nemi, yalnizca denetim
sirecinin gerceklesmis olmasi degil ayni zamanda denetim
siireci sonunda i¢ denetimin yeterliligini ve etkinligini
gelistirmeye yonelik tavsiyelerin benimsenmesi gerekliligidir
(Kwamena Aikins, 2012: 196).

Ic denetim, kuruluslardaki i¢ kontrollerin etkinligini
izlemek ve gelistirmek icin bir arac olarak kullanilir. g
denetcilerin temel kaygisi, risk alanlarini belirlemek ve bu
riskleri kontrol etme ve en aza indirme yontemlerini
belirlemektir. Saglam ve guvenilir i¢ denetim, bagimsiz bir i¢
denetim komitesi aracihgiyla yerel konseylerin yonetisim ve
hesap verebilirlik gereksinimlerine (DLG, 2008) katkida
bulunacak giiclii bir mekanizma saglamaktadir. i¢c denetimin
tasimasi gereken nitelikleri bulunmaktadir. Bu nitelikler hesap
verebilirlik ve yonetisim kavramlarini isaret etmektedir. Ayrica,
i¢ denetim fonksiyonunun hem gergekte hem de algida bagimsiz
olmasi gerekmektedir. Bunu basarmanin birincil yolu bir ig
denetim komitesi kurmaktir (Jones ve Beattie, 2015: 64). Cesitli
ulke uygulamalarinda i¢ denetim komitelerinde bagimsiz tyeler
cogunluktadir ve bagimsiz bir baskandan olusmaktadir. Bu
komiteler i¢ denetim kavraminin icini doldurarak ve strekliligi
saglayarak etkin bir i¢c denetim slrecine sahip olmayi
saglayabilmektedir.
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Yerel yonetimlerde i¢ denetim, hiyerarsik siralamada st
konumda olanlar, kanunlari kapsaminda belirtilmis olan yerel
yonetimlerin organlari, teftis kurullari ve i¢ denetim birimleri
aractligiyla gerceklestirilmektedir (Konca, 2010: 87). Hiyerarsik
denetim, hukuki bir dayanaga gerek olmadan yo6netme
fonksiyonunun icerisinde varhik gosteren, kurulusun goérev
tanimlamasinda belirlenmis olan Gstin, ast konumundakini
denetim yetkisidir (Gozubuyuk, 2005: 366).

I denetim sistemlerinin 6n plana ¢ikmasinda yeni kamu
isletmeciligi  yaklasiminin etkisi yadsinamaz. Yeni kamu
isletmeciliginin amaci kamu yonetimine isletmecilik degerlerini
kazandirmak olarak ifade edilebilir. Kamu yo6netiminin esas
aldigr mali ve hiyerarsik denetime dayali geleneksel iliskilerin
strddrdlmesini uygun goérmemektedir. Bunun yerine hizmet
veren i¢ ve dis yiklenici firma ile hizmeti satin almak isteyen
kamu kurulusu arasinda sozlesme esaslhi bir bag kurma
amaglanmaktadir. Yaklasim kamu ydnetimine hakim olan
esaslari 6zel ekonominin esaslari cergevesine dontstirmektir.
Etkin ve wverimli hizmet sunma amacina sahip piyasa
mekanizmasi ile isleyen kuruluslarin kamu kurumlarina kiyasla
daha basarili olduklart sdylenebilmektedir. Yeni kamu
isletmeciligi, etkin ve verimli hizmet sunma 6zelliginin piyasa
mekanizmasi ile isleyen kurumlarin tekelinden ¢ikartarak kamu
kurumlarina genisletme amacini tasimaktadir (Karci, 2008: 47).
Turkiye’de yeni kamu isletmeciligi yaklasimiyla baslayan streg
ic denetim konusunun mevcut mevzuat Uzerinde cesitli
diizenlemelerle yeniden ele alinmasini saglamistir. 5018 sayili
KMYKK’nin 63.maddesine gore i¢ denetim i¢ denetciler
tarafindan gerceklestirilmektedir. Kamu idarelerinin mevcut
personel sayilari esas alinarak, i¢ Denetim Koordinasyon
Kurulu'nun (IDKK) ortak gorisii sonrasi, dogrudan st
yoneticiye bagh olarak i¢ denetim birimleri baskanliklari
olusturulabilir. i¢ Denetim Koordinasyon Kurulu Hazine ve
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Maliye Bakanliina bagh ve toplamda yedi (yeden
olusmaktadir. Bu kurul 5018 sayili Kanun’un 66. Maddesi
gereginde olusturulmustur ve Turkiye’de kamunun i¢ denetim
faaliyetlerinin tumiinden iDKK yetkili kilinmistir. i¢ denetim ve
ic kontrol kavramlari zaman zaman birbirlerinin yerine
kullanilsa da, i¢c kontrol, idarenin belirlenen amaclarina,
politikalara ve mevcut mevzuatla uyumlu sekilde faaliyetlerin
etkili, ekonomik ve verimli bir anlayisla gerceklestirilmesini,
varliklarin ve kaynaklarin muhafazasini, muhasebe kayitlarinin
gercegi yansitmasini, mali bilgi ve yonetim bilgisinin uygun
zamanda ve glvenilir olarak dUretilmesini saglamak amaciyla
idare tarafindan olusturulan organizason, yontem ve sirecle ic
denetimi kapsayan mali ve diger kontroller bitlinind ifade
etmektedir. Mali yonetim ve kontrol asamalarina dair
duzenlemeler ve yontemler Hazine ve Maliye Bakanhgi
tarafindan belirlenmektedir. i¢ denetime dair dizenleme ve
yontemler ise IDKK tarafindan belirlenmektedir (5018 m. 55).
Ayrica i¢ denetimin danismanlik ve glivence verme 6zelligi onu
diger denetim faaliyetlerinden ayiran en Onemli Ozelligidir.
Guvence verme hizmeti, i¢ denetcinin bir durumla ilgili
bagimsiz bir sekilde fikir sunabilmesi icin mevcut verileri
objektif olarak degerlendirmesini ifade etmektedir (Gonulagar,
2007: 8).

Sekil 1. 2008-2022 Kamu idarelerinde i¢ Denetci Sayilari ve
Kadro Doluluk Orani

[|| ul‘ |‘ |‘ ‘ PRSI

Kaynak: 2022 Y1l Kamu i¢ Denetim Genel Raporu
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Sekil 1°de 2022 yih itibariyle 5018 sayili KMYKK” ya
tabi kamu idarelerinde toplamda 913 i¢ denetgi gorev
yapmaktadir. 36 i¢ denetci genel bitceli idarelerde, 147’si 6zel
bitceli idarelerde, 2’si sosyal glvenlik kurumunda ve 200’0 de
mahalli idarelerde olmak Uzere totalde 385 i¢ denetci kadrosu
yer almaktadir. Toplamda 913 i¢ denetci  hizmet
gerceklestirmektedir.

Sekil 2. Mahalli idarelerin i¢ Denetci Kadro Sayilari ve Doluluk
Orani

Mahalli idareler

506; 67%
m Dolu Kadro

Bos Kadro

Kaynak: 2022 Yili Kamu i¢ Denetim Genel Raporu

2022 yil sonu rakamlarina gore 385 kamu idaresine
2.091 i¢ denetci kadrosu tahsis edilmistir. Bu tahsis islemine
ragmen 2022 yili sonunda 255 kamu idaresinde toplamda 913 i¢
denetcgi hizmet vermektedir. Gunimuizde mabhalli idarelerde i¢
denetcilerin fiiliyata gecirdikleri denetim ve danismanlik
faaliyetleri ele alindiginda; 2020 yilinda baslayan pandemi
strecinin olumsuz etkilerinin azalmaya baslamasiyla 2022
yilinda kamu idarelerinin genelinde olusturulan denetim ve
danismanlik raporlarinda énceki yila kiyasla %20’lere dayanan
bir artis gortlmektedir. Olusturulan raporlar i¢ denetim birimleri
bltce tirlerine gore incelendiginde ise, artisin 6zellikle mahalli
idareler ve Universitelerde bulunan i¢ denetim birimleri
tarafindan Gretilen rapor sayilarinin énceki yila oranla %30’luk
artistan kaynakli oldugu distinilmektedir (i¢ Denetim Genel
Raporu, 2022: 50).
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Turkiye’de i¢ denetgiler ile ilgili cesitli dizenlemeler
yapilmistir. i¢ denetcilere gorevleri haricinde baska gérevler
verilememektedir. i¢ denetcilerin hazirladiklari raporlarin bir
niishasi IDKK’ya gonderilmekte ve i¢c denetci ile Ust yonetici
arasindaki ortaya cikabilecek sorunlarin IDKK tarafindan
cozimlenmesi icin calismalar yapiimistir. Fakat i¢c denetcilerin
atanma ve gorevden alinma sirecleri bagimsizliklarini saglama
konusunda sikintihdir. i¢ denetciler, bakanliklar ve bagl
idarelerde Ust yoneticilerin teklifi (zerine Bakan, diger
idarelerde Ust yoneticiler vasitasiyla atanmaktadir (5018 m. 65).
Yani mahalli idarelerde i¢ denetciler belediye baskani tarafindan
goreve getirilerek gérevden alinabilirler. Bu durum ic denetgileri
atayacak siyasi kimlige sahip Kkisilerin yetkileri hakkinda
stpheye dusurmektedir (Kartalci, 2007: 258-259-260).

2.2.D1s Denetim

Denetim kavrami hesap verebilirlik kavramiyla bag
icerisindedir. Hesap verebilirlik terimi cesitli  sekillerde
tanimlanabilir. Geleneksel tanimina yer verecek olursak,
davranislar igin nedenler sunmayi ve talep etmeyi icermekte
(Roberts ve Scapens, 1985: 447) ve bireylerin eylemlerini veya
eylemde bulunmamalarinin nedenlerini agiklamalarini (hesabini
vermelerini) ve sorumluluk almalarini gerektirmektedir (Parker
ve Gould, 1999). Bagimsiz bilgi saglama vurgusuyla dis
denetim, hesap verebilirligi artirma potansiyeline sahiptir. Bu
baglamda, vekalet teorisi dis denetim ve hesap verebilirlik
arasindaki iliskiyi acgiklamada yaygin olarak kullaniimistir
(Laughlin, 1996; Payne ve Jensen, 2002). Vekalet teorisi, asil ve
vekil arasinda gerceklestirilen sézlesmelere bagl olarak ortaya
cikan iliskilerin esas alarak taraflarin hak ve yikumluliklerinin
zarar ugramasl neticesinde meydana gelen sorunlari ve bu bagin
ortaya cikardigi maliyetleri incelemektedir (Celik ve Bedik,
2013: 44). Denetim ve hesap verebilirlik arasindaki bag ile
iliskili olarak vekalet teorisi ishirligi ve yardimlasmanin
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neticesinde  taraflarin  mevcut  durumlarini,  birbirlerini
denetlemelerini ve bilgi akisi gibi konulari temel alan bir teoridir
(Aren, 2004: 184).

Cesitli calismalar, kamu sektoriinde denetim ve hesap
verebilirlik arasindaki iliskiyi ampirik olarak incelemistir.
Roberts ve Pollitt (1994), ingiliz Ulusal Denetim Ofisi (izerine
yaptiklari calismada, denetim raporlarinin, kamu kuruluslarinin
yonetiminde aktif olarak yer almayan politikacilara ve diger
yetkililere hesap verebilirlik islevlerini yerine getirmelerinde
yardimci olabilecegini ortaya koymuslardir. Ayrica, denetim
raporlari aracithgiyla politikacilarin  ve diger yetkililerin
yoneticileri sorumlu tutabilecegini ve aralarindaki bilgi acigini
azaltabilecegini ileri surdiler. Benzer sekilde denetim ve
ozellikle, performans denetimi, kamu kurumlari ile vatandaslar
arasindaki hesap verebilirlik iliskisini giiclendirme potansiyeline
sahiptir. Bu konuyla alakal calismalar dis denetimin kamu
kuruluslarinda hesap verebilirligi artirmaya yonelik katkisini
ortaya koymustur (Mzenzi ve Gaspar, 2015: 683). Everett
(2003) calismasinda dis denetim ve hesap verebilirlik arasindaki
iliskinin ¢ok karmasik oldugunu ortaya ileri siiren calismalar
olmustur. Bu kismen denetim tarafindan Gretilen bilgi tirinin
politikacilar gibi kamu kurumunun teknik bilgisine tam sahip
olamayan kisilerin anlayamayacagi kadar uzmanlasmis
olmasindan kaynaklanmaktadir. Ayrica kamu sektoriinde
denetimin ekonomi, etkinlik ve verimlilik kriterleri aracihgiyla
girdi ve ciktl arasindaki iliskiye biyik onem verdigi ileri
strdlmektedir.

Diger calismalar, kamu sektoriindeki dis denetimin,
bunlarin  uygunlugu konusunda glvence saglamak yerine,
yalnizca  hikimet  politikalarint mesrulastirmak igin
kullanildigini ortaya koymustur. Bu durum temel olarak, dis
denetcinin politika gelistirme surecine dahil olmasi, net
degerlendirme kriterlerinin olmamasi ve bdyle bir denetim
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odaginin siyasi hassasiyeti gibi bir dizi faktore baglanmaktadir
(Broadbent ve Laughlin, 2003). Daha da onemlisi, bir dis
denetimin hesap verebilirlige katkida bulunabilmesi icin, diger
hususlarin yani sira, denetim tavsiyelerinin etkili bir sekilde
uygulanmasi gerekir. Calismalar denetlenen kurumun ilgisi,
denetim tavsiyelerinin acikhgi ve Ust dizey yetkililerin bunlari
uygulamaya istekli olmasi gibi faktorlere de bagh oldugunu
gostermektedir. Bu nedenle dis denetimin hesap verebilirligi
artirma potansiyeline sahip oldugu ileri sirllebilir. Ancak bu,
uretilen  bilginin  niteligine ve  denetlenenin  denetim
tavsiyelerinden ne Olglide yararlandigina baghdir (Mzenzi ve
Gaspar, 2015. 683).

2.2.1. Sayistay Denetimi

1982 Anayasasi’nin  160. maddesine gore Sayistay,
mahalli idarelerin tim hesap ve islemlerinin denetimini ve kesin
hiikme baglanmasi islevi ile yetkilendirilmistir. Sayistay bu
islevleri hem mali denetim organi sifatiyla hem de yonetsel bir
yargl kurulusu sifatiyla gerceklestirmektedir. Fakat bu denetim
merkezi olma durumunu yonetimi temsilen degil, parlamentoyu
temsilen yapmaktadir. Bu sebeple de idari vesayet denetimi
kapsamina dahil olamamaktadir (Karabeyli, 1999 aktaran
Dogan, 2004: 36). Sayistay yerindelik denetimine yer
vermemektedir. idarenin takdir yetkisine engel olacak ve bu
yetkiyi sonlandiracak karar alamaz. Denetim faaliyetini tarafsiz
olarak yiriten Sayistay’a denetim gorevinin plan asamasindan
yuritme asamasina kadar herhangi bir yonlendirme yapilamaz.
Denetciler giincel denetim yontemlerine basvurarak stratejik
planlara, denetim programlarina uygun hareket etmektedirler.
Sayistay’in  gerceklestirecegi  dizenlilik  denetimi, kamu
idarelerinin gelir, gider ve mevcut mallariyla ilgili mali
kapsamdaki tim hesap ve islemlerinin kanunlara ve hukuki
duzenlemelere uygunluk tespiti seklinde yapiimaktadir. Sayistay
gerceklestirdigi denetimler sonucunda is ve islemlerin mevzuata
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uygunlugu konusunda herhangi engel ile karsilasmazsa gorus ve
Oneriden olusan yerindelik denetimi kapsamina girebilecek
denetim raporu duzenleyemez. Denetim raporlarinda, denetlenen
kamu idaresi gibi yonetimi Ustlenerek bir is ve islemin yapilmasi
gerektigini ya da politika onererek uygulanma zorunlulugu
meydana getirecek bir rapor diizenlenemez (6085 Sayistay
Kanunu, m.35).

5393 Belediye Kanununda belediyelerin denetim
kapsaminin i¢ ve dis denetimden olustugu ifade edilmektedir.
Bu denetim is ve islemlerin hukuka uygunlugunun tespiti ve
mali ve performans denetimden olusmaktadir. Kamu mali
yonetiminde cati gorevi Ustlenen 5018 sayili KMYKK denetim
konusunda da dizenleyici olmaktadir. Belediyelerde i¢ ve dis
denetim bu kanun kapsaminda yapilmaktadir. Sayistay’in
yaninda belediyenin mali islemler haricindeki diger idari
islemleri, hukuka uygunluk ve idarenin bitunliglu kapsaminda
igisleri Bakanligi’nca denetime tabi tutulmaktadir. Ayrica
belediyelere bagl kuruluslar ve isletmeler belediyelerin tabi
oldugu esaslara gore denetlenmektedir. Yapilan denetim
sonuclari kamuoyu ile paylasilir ve meclise sunulmaktadir (5393
BK, m.55).

Tablo 1. Kamu idarelerinin Tirlerine Gore Biitce/Bilanco
Buyuklugi itibariyla Denetlenme Oranlari

Kamu idare Tirleri Denetlenme Oranlari
Buyuksehir Belediyeleri %89.86
Buyiksehir bagl idareleri %87.27
il Belediyeleri %43.48
iice Belediyeleri %39.09
il Ozel idareleri %24.95

Kaynak: 2022 Y1l Dis Denetim Genel Degerlendirme Raporu

2022 yilinda gergeklestirilen denetimler neticesinde,
bilyiiksehir belediyesinin denetlenme orani %89.86’dir. |l
belediyelerinin denetlenme orani buyuksehir belediyelerinin
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denetlenme oraninin yaklasik yarisidir. Tablo 1’e gore il 6zel
idareleri mahalli idareler icerisinde en dusiik denetlenme oranina
sahiptir.

Sekil 3. Butce/Bilango Bilyukliikleri itibariyla Denetlenme
Oranlari

Y

O anme (%

3 29 =
% W B

Y Emnml tmswa Gmsvel Kewnd o Wvoem WHgem L LE LiE YRS LUDa0 EmEND
MBpi BEoUN0G, 0T [ Gk mienean sall mnod goweed e avusm D
DEESERL DR

Denetlenme

foEE EERTD TIOLG
naa

=
BETTLEY

Kamu Idareleri

Kaynak: 2022 Y1li Dis Denetim Genel Degerlendirme Raporu

Sekil 3’te genel yonetim kapsaminda bulunan idarelerin
denetlenme oranlarini  Kkarsilastirmaya yardimci olmaktadir.
Genel bitceli idareler %100 denetlenme oranina sahipken,
bilyiiksehir belediyelerinde bu oran daha geridedir. il ozel
idareleri, il belediyeleri ve ilge belediyelerinde ise oranlar
denetimin amaglarina yeterinde ulasilamadigini géstermektedir.

Tablo 2. Hata ve Biitce Tiiri itibariyla Bulgu Sayilari

Mali
Mali Yoénetim
Mevzuata
Rapor ve Uvaunludia ve
Tablolar iliyglldn g I¢ Kontrol
Buitce Tarl Etkileyen 3 Sistemine  TOPLAM
Hatalari P
Hatalari ; lliskin
; Igceren
Iceren Hatalari
Bulgular ;
Bulgular Iceren
Bulgular
Genel Bitgeli 185 230 17 432
Idareler
Ozel Buiteli 324 581 57 962
Idareler
Ozel Biitgeli 109 163 21 293

420



iktisadi ve idari Bilimlerde Akademik Arastirmalar

Diger idareler
Duzenleyici ve

Denetleyici 13 11 3
Kurumlar

Mahalli

idareler 1.375 3.728 85
Sosyal

Guvenlik 26 32 2
Kurumlari

Doner

Sermaye 81 194 13
isletmeleri

Diger idareler 134 438 14
TOPLAM 2.247 5.377 212

27

5.188

60

288

586
7.836

Kaynak: 2022 Yili Dis Denetim Genel Degerlendirme Raporu

Tablo 2’ye goOre Sayistay’in denetimleri neticesinde
toplam 2.247 adet mali rapor ve tablolari etkileyen hata tespit
edilmistir. Bu hatalari iceren bulgular en fazla mahalli idarelerde
karsimiza ¢ikmaktadir. Bunun beraberinde mevzuata uygunluga
iliskin hatalari iceren bulgularda da mahalli idareler oldukca
yuksek bir orana sahiptir. Mali yénetim ve i¢ kontrol sistemine
iliskin hatalari iceren toplam 212 adet bulgunun 85 adedi

mahalli idarelerde tespit edilmistir.

Tablo 3. 5018 sayili Kanuna Tabi Olan Kamu idarelerinin i¢

Kontrol Sistemi Ortalama Puanlari

Biitce Tiri Ortalama Kurum
Puan SayIsl

Genel Bitceli Kurumlar 85 39

Sosyal Glvenlik Kurumlari 95 2

Ozel Butgeli idareler ve a1 42

B-Ozel Bitceli Diger Idareler

Ozel Biitceli idareler

A-Yiiksekogretim Kurulu, Universiteler ve 79 106

Yuksek Teknoloji Enstituleri

Mabhalli idareler 68 200

Toplam 389

Kaynak: 2022 Yili Dis Denetim Genel Degerlendirme Raporu
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Tablo 3’te 5018 sayili kanun cergcevesinde kamu
idarelerinin i¢ kontrol sistemi ortalama puanlari yer almaktadir.
Puanlar 100 puan Gzerinden i¢ kontrol degerlendirme
prosedurleri kapsaminda degerlendirilmeye tabi tutulmaktadir.
Puanlamada mabhalli idareler ortalama 68 puana sahip
olmuslardir. Sayistay tarafindan gerceklestirilen denetimler
sonucunda elde edilen tim bulgular diger kamu kurumlarina
kiyasla mahalli idareleri daha fazla 6nlem almaya eksikliklerini
tamamlamaya itmektedir. Belediyelerin gelirlerinin 6nemli bir
kismi genel butce vergi gelirlerinden karsilanmaktadir.
Belediyelerin 6z gelirleri ile ilgili tahsil sorunu genel mali
dengelerini  bozmaktadir ve hizmet sunum Kalitelerini
dusurmektedir. Ozellikle 6z gelirleri arasinda yer alan emlak
vergisi ve cevre temizlik vergisinin yeterince toplanamamasi
onemli Olcude gelir kaybina sebep olmaktadir. Ruhsatsiz
isyerleri ile ilgili denetimler yetersiz kalmaktadir. Bazi
belediyelerde ~ fon  gelirlerinin ~ hatah  bir  sekilde
muhasebelestigine rastlaniimaktadir. Kamu kaynak
kullanimlarinda ~ mevzuata  uygunlugunun  denetlenmesi
gerekmektedir. Belediyeler har¢ gelirleri ile ilgili Kisi ve
hizmetlerde 2464 sayili Belediye Gelirleri kanununa uygun
hareket etmek zorundadirlar. Belediyeler tarafindan tahsil edilen
kaltar varhiklarinin korunmasi katki payinin bazi belediyeler
tarafindan il 6zel idarelerine veya il 6zel idarelerinin olmadigi
yerlerde Yatirim izleme ve Koordinasyon Bagskanhgi’na
aktarmadigi gorilmektedir. Bazi belediye sirketlerinde 6zel
saglik sigortasi yaptirilarak police 6demeleri  belediye
bitcesinden karsilanmistir. Bazi belediyeler sahipsiz hayvanlarla
ilgili gorev ve sorumluluklarini yerine getirmemektedir. Mali
konularla ilgili titiz davraniimadigi mali tablolar dogru ve tam
bir sekilde raporlanmamaktadir. Belediye tasinmazlari ile ilgili
hatali islemler yapilmaktadir. Gergeklestirilen denetimlerde bazi
il Ozel idarelerinin butcelerinden yatinm  planlarinda,
projelerinde ve programlarinda yer almayan aktarimlar
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yapiimistir (Dis Denetim Genel Degerlendirme Raporu, 2023).
Bu ve bunun gibi eksikliklerden dolay1 mahalli idareler Sayistay
denetimi neticesinde mevzuatla uyumlu bir sekilde kalite ve
verimlilik artisina ihtiya¢ duymaktadir.

2.2.2. lidari Denetim

Idari vesayet, merkezi idarenin kamu yarari maksadiyla
yerel yonetim birimlerinin karar, tim eylem ve islemlerinde,
yerel yOnetimlerin organlarinda ve personeli (zerinde
gerceklestirdigi  denetim tlraddr. Ahlnan kararlar ve tim
islemler, onaylanip, bozulabilir ve ayni zamanda kaldirilabilir.
Onceden izne tabi tutulabilir ve yiritme islemi birakilabilir.
Idari vesayet denetiminin amaci, idarede birligin ve hukuka
uygunlugun saglanmasidir. Ayni zamanda yerel yonetim
birimlerinin sahip oldugu 6zerklik durumlarinin  kétuye
kullaniminin énlenmesidir. Bu fonksiyonuyla vesayet denetimi,
Ozerklik konusunda bir sinirlayici role Ustlenmektedir. Fakat
Ozerklik sinirlamasi kanuni bir 6lglde gerceklestirilebilir bu da
gostermektedir ki merkezi idare yerinden yonetimlerin 6zerklik
haklarina itibar etmek zorundadir. idari vesayet yetkisinin
bulundugu birimler, mahalli en biyik mualki amir, il ve ilce
idare kurullari, ilgili bakanhklar ve icisleri Bakanlii, Danistay
ve Sayistay’dir. Mahalli idare birimin kararlari Gzerinde idari
vesayet yetkisi cesitli sekillerde gerceklestirilebilmektedir.
Bunlar tasdik, talik veya tehir (erteleme veya geciktirme), iptal
veya fesih (bozma veya dagitma), yerine ge¢cme ve 6nceden izin
alma seklinde olmaktadir (Aktan 1976: 4). Yerel yOnetimlerde
Ozerklik konusu Uzerinde cokga tartisiimaktadir. Avrupa Yerel
Yonetimler Ozerklik Sartlari’nin Trkiye’ye uyumu konusunda
da calismalar strdirulmektedir. Ozerklik sarti, idari vesayeti
yalnizca hukuka uygunluk denetimi ile kisitlamaktadir. Yalnizca
merkezi idare kuruluslarinin yetkisinde olup, yerel yodnetim
birimlerine  hizmetler  kapsaminda yerindelik  denetimi
yapilabilecektir. Belediye meclisinin Kkararlarinin ¢ogu ve
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belediye  bitceleri  malki  idare  amirinin  onaylyla
gerceklesmekteydi. 5393 Sayili Belediye Kanunu vesayet
denetimine dair kararlariyla belediyelerde denetimin i¢ ve dis
denetim seklinde olabilecegini duzenlemistir. Denetimin
kapsamini da is ve islemlerin hukuka uygunluk, mali ve
performans denetimi ile sinirlandirmistir. Vesayet hikimlerinin
o6nemli bir kisminin mevzuatimizdan c¢ikarilmasi Turkiye’nin
Avrupa Yerel Yonetimler Ozerklik Sartlari’na uyumunu
guclendirmistir. Ayrica 6zerklik teorileri agisindan da olumlu
ilerlemeler saglanmistir (inang ve Unal, 2007: 19). Bunun
yaninda 5302 sayili Kanun ve 5393 sayili Kanun’da yerel
yonetimlerin mali islemlerin haricinde diger idari islemlerinin,
hukuka uygunluk ve idarenin butiinlugii baglaminda igisleri
Bakanligi tarafindan denetime acik olmasi, idari vesayet
yetkisinin oldukca genis yorumlanmasina sebep olabilecek bir
duzenlemedir. Bu konuda kapsaminin net belirlenememesi,
merkezi yonetimin idari vesayet yetkisini agir bir sekilde
kullanabilme durumunu yaratacaktir. Ayrica, halen bu kanunlar
kapsaminda merkeze genis takdir yetkisi veren ¢ok sayida
ifadeye rastlaniimaktadir (Onen ve Eken, 2016: 232).

idari vesayet denetimi, hiyerarsi denetimi ile farkhilik
gostermektedir. Hiyerarsiden farki iki ayri tiizel Kisiligin mevcut
olmasi sarti bulunmaktadir. Eskiden bu sart kapsamindaki tiizel
Kisilerin dagiliminda biri merkezden digeri yerel yonetimlerden
olarak ifade edilse de zamanla bu iliski yasal olarak merkez
statisunde olan iki idare arasinda gerceklesmektedir
(Ozay,1996: 160).

2.2.3. Siyasi Denetim

TC. Anayasasinin 87.maddesinde yer alan Turkiye
Buyuk Millet Meclisine (TBMM) ait gorev ve yetkiler kanun
koymak, kanunlari degistirmek ve kaldirmaktir. Ayni zamanda
bitce ve kesin hesap tekliflerini goruserek kabul etmektedir. Bu
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ustlenilen yetkiler baglaminda TBMM’nin siyasi denetim
hakkina sahip oldugu soylenebilmektedir. Bu denetim tlr(
yasama denetimi veya meclis denetimi seklinde de ifade
edilebilmektedir (Konca, 2010: 38). Anayasa’nin 98.maddesi
meclis arastirmasi, genel gérisme, meclis sorusturmasi ve yazili
soru kavramlarina yer vermistir. TBMM bu yollari kullanarak
siyasi denetim vyetkisini kullanabilmektedir. Siyasi denetim
yollari sadece merkezi yonetim yapisi icinde degil yerel yonetim
yapisi icerisinde de gorilmektedir (Given, 2012: 47).

TC. Anayasasi 98.maddesinde siyasi denetim igin
basvurulan yollar1 agiklamaktadir. Meclis arastirmasi, belli bir
konu hakkinda bilgi edinmek amach incele olarak ifade
edilmektedir. Genel goriisme, tim toplum ve devlet faaliyetleri
ile ilgili belirli bir konunun TBMM Genel Kurulunda
gorustlmesidir.  Meclis  sorusturulmasi,  Cumhurbaskani
yardimcilari ve bakanlar ile ilgili gorevleri ile ilgili sug isleme
iddialarinda  basvurulan  bir  yontemdir.  Yazili  soru,
milletvekillerinin cumhurbaskani yardimcilart ve bakanlara
yazili bir sekilde soru sormasini ifade etmektedir. Meclis
arastirmasi ise, genel gorisme ve yazili soru Onergelerinin
verilis yontemi, icerigi ve kapsami ile arastirma usulleri Meclis
Ictiizii§li vasitasiyla diizenlenmektedir. 5393 sayili Belediye
Kanunu’nun 26.maddesinde de belediyelere yodnelik denetim
maddelerine yer verilmektedir. Kanuna gore belediye meclisi
bilgi edinme ve denetim vyetkisini faaliyet raporunu
degerlendirme, denetim komisyonu, soru, genel goriisme ve
gensoru yollarina basvurarak kullanmaktadir. Meclis Uyeleri,
meclis baskanhgina onerge verip belediyenin isleriyle alakali
konularda s6zli veya yazili soru sorabilir. Soru, belediye
baskani veya baskanin goérevlendirecegi Kisi tarafindan sézll ya
da yazili olarak cevaplandirilmaktadir. Meclis Uyelerinin en az
Ucte birinin  meclis baskanligina istekte bulunmasiyla,
belediyenin isleriyle alakali bir konuda genel gériisme agilmasi
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s6z konusu olabilir. Bu istegi meclis kabul ederse giindeme
alinmaktadir. Belediye baskani tarafindan meclise sunulan bir
onceki yila dair faaliyet raporundaki metinler, meclis tye tam
sayisinin dortte G¢ cogunluguyla yeterli gérilmezse, yetersizlik
karartyla gorismeleri iceren tutanak, meclis baskan vekili
vasitastyla mahallin  mulki idare amirine gonderilir. Vali,
dosyay! gerekgeli gorisuyle beraber Danistaya iletir. Yetersizlik
karari, Danistayca uygun goruldigu takdirde belediye baskant,
baskanliktan diser. Meclis ye tam sayisinin en az dgte biri
oranindaki Uyenin imzasiyla belediye baskani hakkinda gensoru
Onergesi verilebilir. Gensoru 6nergesi, meclis Gye tam sayisinin
salt cogunlugunun oyu ile gindeme alinir ve G¢ tam gun
gecmedikce gorusilemez.

5302 sayih il Ozel idaresi Kanunu’nun 18. Maddesinde
il genel meclisi soru, genel gorisme ve faaliyet raporunu
degerlendirme vasitasiyla bilgi edinme ve denetim yetkisini
kullanabilmektedir.

2.2.4. Yargisal Denetim

Hukuksal manada denetim, yargisal denetim ve yargi disi
organlar vasitasiyla denetim seklinde ifade edilebilmektedir.
Yargl denetimini bagimsiz mahkemeler Gstlenirken yargi disi
denetimi ise cesitli kurumlar Ustlenmektedir. Yargi denetiminin
temelini hukuka uygunluk olustururken yargi disi denetimi ise
yerindelik, etkinlik ve verimlilik gibi kavramlar olusturmaktadir
(Glven, 2012: 46).

TC. Anayasasi’nin 125.maddesine gore idarenin her turli
eylem ve islemleri ile ilgili yargr yolu aciktir. Yargi yetkisi
yalnizca idari eylem ve islemlerin hukuka uygunluk denetimi ile
ilgilidir. Bu yetki yerindelik denetimi olarak kullanilamaz.
Ayrica yuriutme gorevinin kanunlarda belirtilen sekil ve esaslara
aykiri, idari eylem ve islem niteliginde yargi karari verilemez.
Yarg! denetiminin sonuglarinin kesin olmasi onu diger denetim
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tirlerinden ayirmaktadir. Yargr denetiminin  mahkemeler
vasitasiyla gerceklestirilmesi yerel yonetimlerin tim eylem ve
islemlerine yonelik yerel halka givence saglamaktadir. Ayrica
yerel yonetimlere de merkezi idarenin keyfi karar ve
davranislarina yonelik koruma mekanizmasi yaratmaktadir
(Konca, 2010: 61).

2.2.5. Kamuoyu Denetimi

Kamuoyu denetimi  orgutlenmis halk tarafindan,
yonetimlerin yaptiklari islerin takip edilmesi, haksiz eylem ve
islemlerine yonelik gereken tepkiyi ve isteklerini ortaya
koymaktir  (Tagma, 2002: 95). 5018 sayili kanunun
7.maddesinde kamuoyu denetimi ile ilgili ifade mali saydamlik
basligr altinda duzenlenmektedir. Mali saydamlik, kamu
yonetiminde Ustlenilen tiim yetki ve sorumluluklar ile birlikte
karar ve surecler hakkinda énceden bilgi sahibi olmayi, Uretilen
tim bilgi ve belgelere zorlanmadan ulasiimasina imkan
verilmesini, islemler sonucunda elde edilen raporlarin
yayinlanmasi ve paylasilmasini ifade etmektedir (Aksoy, 2022:
184). Bu tanimdan da yola cikarak 7.maddede tim kamu
kaynaklarinin elde edilmesi ve kullaniminda denetime imkan
taninmasi amaciyla kamuoyu zamaninda bilgilendirilir. 4982
sayili Bilgi Edinme Kanunu Kapsaminda da kamuoyu
denetimine imkan taniyan maddeler bulunmaktadir. Kanunun
4.maddesine gore herkesin bilgi edinme hakki bulunmaktadir. 5.
Maddesinde de birtakim istisnalar haricinde kurum ve kuruluslar
her tlrl bilgi veya belgeyi sunmak, bilgi edinme basvurularina
da kisa strede sonuglandirmak durumundadirlar. 3071 Dilekce
Hakkinin Kullanilmasina Dair Kanun’un 3. Maddesi Turk
vatandaslarina gerek kendileri gerekse kamu kurumlari ile ilgili
dilek ve sikayetleri hakkinda, TBMM’ye ve yetkili mercilere
basvurma hakki tanimistir. 5393 sayili Belediye Kanununun
57.maddesine gore belediye hizmetlerinin dnemli derecede aksar
ve bu durum saghk ve huzuru olumsuz etkiler ise sulh hukuk
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hakiminin tespiti durumunda icisleri Bakani hizmetlerdeki tiim
aksakliklarin ortadan kaldiriimasini belediye baskanindan talep
edebilmektedir. 5302 sayili il Ozel idaresi hakkindaki kanunda
da kamuoyu denetimi yer vermislerdir. il genel meclisinin aldigi
kararlari en ge¢ bes glin icerisinde valiye gonderilmektedir. Vali
hukuka aykirilik teskil eden kararlari, yedi gln icerisinde
gerekcesini de yazarak il genel meclisine iade edilebilir. il genel
meclisinin kesinlesen karar Ozetleri toplantiyi izleyen en geg
yedi giin icinde cesitli yollarla halka duyurulur.

3. SONUC

Kamu mali yoénetiminde yapilan yasal dizenlemeler ile
yerel yonetimlerin denetim yapilari i¢c ve dis denetim seklinde
belirtilmistir. Bu denetimler hukuka uygunluk, mali denetim ve
performans denetimi (zerine odaklanmistir. Ginlmiz yerel
yonetim anlayisiyla yapilan denetimlerin etkinligi blyik énem
arz etmektedir. Denetim kalitesinin g0stergeleri hemsehri
ihtiyaclarina cevap verebilirlik, mesleki 6zenin gosterilmesi,
saha calismasinin  yuritulmesi ve mesleki slpheciligin
uygulanmasi gibi durumlardir. Ayrica, denetginin sektorel
uzmanhgi, denet¢inin hemsehri ihtiyaclarina cevap verebilirligi,
denetim yoneticisinin katilimi ve saha ¢alismasinin yarattulmesi
denetlenen memnuniyetini  6énemli Olcide etkilemektedir.
Denetlenen kurumun denetimi benimsemesi de i¢ denetim
mekanizmasini gliglendirebilecek faktorlerdendir.

Yerel yonetimlerin i¢c denetim ve badimsiz denetim
komitelerine sahip olmalari gerekmektedir. Uygulamalarda
aclkca goriliyor ki, yasama gicl olmaksizin yerel yonetimler
tavsiyeleri goz ardi etmeye devam edecek ve yeterli dizeyde
yonetisim ve hesap verebilirlik saglanamayacaktir. Mahalli
idarelerin ve yoneticilerin, kamu kaynaklarini basiretli bir
sekilde yonetme ve toplumun cikarlarini koruma sorumlulugu
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bulunmaktadir. Uyelerinin gogunlugunun bagimsiz oldugu bir
denetim komitesi tarafindan denetlenen bir i¢ denetim komitesi
gibi guvenli dnlemler, iyi yonetim ve hesap verme siirecini en
iyi sekilde saglayabilmektedir. Aksi takdirde i¢ denetgilerin Gst
yoneticiye tabii olma durumu inceleme yapmaktan kacinma
istegi dogurabilir ve hatta sorunlari rapor etmekten kaginmasina
sebep olabilir.

Yerel yonetimler hesap verebilirlik ve yénetisim igin bir
cerceve olusturmahdir. Yerel yonetimler yasama yetkilerine
sahip olmalidirlar. Yerel yOnetimlerde i¢ denetimde rol alan
denetgilere konu bazli performans denetimleri yapma yetkisi
verilmesi uygun olabilecektir. Ayrica i¢ denetim raporlarinin
konsey toplantilari veya yillik toplanti gibi kamuya acik
platformlarda sunulmasi ve masaya yatirilmasi 6nem arz
etmektedir. Bu Onerilerin tim, yerel yonetimlerin daha ylksek
dizeyde yonetisim ve hesap verebilirlik saglamasini
amagclamaktadir.

Galismada Sayistay denetimi raporlari detayh bir sekilde
incelenerek son yillarda buytksehir belediyelerinin denetlenme
oraninin %90 oldugu gorulmektedir. Fakat il belediyelerinin
denetlenme orani  buyuksehir belediyelerinin  denetlenme
oraninin yaklasik yarisini olusturmaktadir. il 6zel idareleri %25
civarindadir. Diger kamu idarelerinde %2100’leri bulmaktadir.
Hata ve Biitce Tirii Itibariyla Bulgu Sayilarina bakildiginda
mahalli idarelerde bu oranin ¢ok ciddi boyutlarda oldugu
gorilmektedir. Mali tablolarin bildirimi ve hukuki mevzuata
uygunluk acisindan gerceklestirilen hatalar endise verici
boyutlardadir.

Bazi calismalar, kamu sektoriindeki dis denetimin
hikimet politikalarini mesrulastirmak icin kullanildigini iddia
etmektedirler. Bu durum temel olarak, dis denetcinin politika
gelistirme surecine dahil olmasi, net degerlendirme Kriterlerinin
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olmamasi ve bdyle bir denetim odadinin siyasi hassasiyeti gibi
bir dizi faktdre baglanmaktadir.

Yerel yonetimlerde  Ozerklik  konusu  Uzerinde
tartisiimaktadir. ~ Yerel  yonetimlerin  6zerkligi  denetim
kavramiyla yakindan ilgilidir. Yerel yonetimlerin 6zerkliginin
onemli kosullarindan birisi, yeterli mali kaynaklara sahip
olmasidir. Merkezi yonetime mali agidan bagimh bir yerel
yonetimin &zerk oldugu iddia edilemez. Bu durumdan dolayi
yerel yonetimlerin kendilerinden beklenen hizmetlerini yerine
getirebilmesini saglayacak nitelikte ve surekli gelir kaynaklarina
ihtiya¢c duymaktadir. Belediyelerin hizmet sunumlarinin gerek
nitelik gerekse nicelik yoninden artis gostermesi icin kendi 6z
gelirleri ile ilgili tahakkuk ve tahsil sorunlarini ggzmelidirler.
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