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ABSTRACT

This study examines the key differences and transition process between KKS 1 (Quality Control Standards) and
KYS 1 & KYS 2 (Quality Management Standards 1&2), which regulate the quality processes of independent audit
firms. KKS 1 emphasizes traditional quality control, focusing on monitoring quality through policies and
procedures, while KYS 1 and KYS 2 adopt a proactive, risk-based quality management framework. KYS 1 requires
firms to identify and assess quality risks, adapt their processes to manage these risks, and implement continuous
monitoring mechanisms. KYS 2 focuses on the appointment, qualifications, and responsibilities of individuals
tasked with reviewing audit quality at the engagement level. At the international level, ISQM 1 (International
Standard on Quality Management 1) and ISQM 2 (International Standard on Quality Management 2) have led
the shift from "quality control" to "quality management," promoting risk-based systems to improve audit
outcomes. I1ISQM 1 provides a comprehensive framework for managing quality risks, and 1SQM 2 details the
oversight of engagement-level quality. In Turkey, KYS 1 and KYS 2, published by the Public Oversight Authority
(KGK), became mandatory for all audit firms by the end of 2023. This study highlights the conceptual and
operational differences between KKS 1 and KYS standards, explores the innovations brought by the new
frameworks, and discusses how adopting risk-based quality management enhances audit processes, ensures
compliance with professional standards, and strengthens stakeholder trust in financial reporting.

Keywords: Independent Audit, Quality Management, KKS 1, KYS 1, KYS 2
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OZET

Bu galisma, bagimsiz denetim sirketlerinin kalite streglerini diizenleyen KKS 1 (Kalite Kontrol Standartlari) ile KYS
1 (Kalite Yonetim Standardi 1) ve KYS 2 (Kalite Yonetim Standardi 2) arasindaki temel farklari ve gegis strecini
incelemektedir. Geleneksel kalite kontrol yaklagimini benimseyen KKS 1, kaliteyi politika ve prosedirler yoluyla
izlemeye odaklanirken, KYS 1 ve KYS 2 daha proaktif, risk temelli bir kalite yonetim gergevesi sunmaktadir. KYS 1,
firmalarin kalite risklerini belirlemesini, bu riskleri yonetmek tizere sireglerini uyarlamasini ve surekli izleme
mekanizmalari uygulamasini zorunlu kilmaktadir. KYS 2 ise denetim gorevlerinin kalitesini gozden gegiren
kisilerin atanmasi, nitelikleri ve sorumluluklarina odaklanmaktadir. Uluslararasi dizeyde Uluslararasi Kalite
Kontrol Standardi 1 (ISQM 1- International Standard on Quality Management 1) ve Uluslararasi Kalite Kontrol
Standardi 2 (ISQM 2- International Standard on Quality Management 2) ISQM 1 ve ISQM 2, "kalite kontrol"
anlayisindan "kalite yonetimi"ne gegisi tesvik ederek risk temelli sistemler araciligiyla denetim sonuglarini
iyilestirmeyi amaglamaktadir. ISQM 1, kalite risklerinin yonetimi igin kapsamli bir ¢ergeve saglarken, ISQM 2
gorev seviyesinde kalite denetimini ele almaktadir. Turkiye’de Kamu Go6zetimi Kurumu (KGK) tarafindan
yayimlanan KYS 1 ve KYS 2, 2023 yili sonu itibariyla denetim firmalari igin zorunlu hale gelmistir. Bu galisma, KKS
1 ve KYS standartlari arasindaki kavramsal ve operasyonel farkliliklari vurgulamakta, yeni gergevelerin getirdigi
yenilikleri incelemekte ve risk temelli kalite yonetimi anlayisinin denetim sureglerini iyilestirerek finansal
raporlara duyulan giiveni artirmadaki katkilarini tartismaktadir.

Anahtar Kelimeler: Bagimsiz Denetim, Kalite Yonetimi, KKS 1, KYS 1, KYS 2
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Gelisen diinyamizda son yillarda kiresel dizeyde artan finansal skandallar, denetim hatalari ve sirket iflaslari,
bagimsiz denetim faaliyetlerinin kalitesini ve gilivenilirligini ciddi sekilde sorgulatmaya baslamistir. Bu gelismeler,
yalnizca denetim firmalari igin degil, ayni zamanda diizenleyici otoriteler, paydaslar ve kamuoyu agisindan da denetim
kalitesinin strekli izlenmesi ve iyilestirilmesini zorunlu kilmistir. Dolayisiyla, mevcut kalite kontrol sistemlerinin yetersiz
kaldigi ve daha bitiincil, proaktif ve risk temelli bir kalite yonetimi anlayisina ihtiya¢ duyuldugu gérilmektedir (Coetzee,
P., Lubbe, D. 2014; Mujalli A. 2024).

Bu ¢alisma, s6z konusu donusimi analiz etmek, yeni kalite yonetimi standartlarinin denetim kalitesi tizerindeki
etkilerini degerlendirmek ve uygulayicilara yol gosterici bir perspektif sunmayr amaglamaktadir. Yeni standartlarin
getirdigi yapisal ve kavramsal degisimlerin karsilagtirmali olarak incelenmesi ve literatiirdeki bu boslugu doldurmaya
olan katkisi galismanin temel motivasyon kaynaklari arasindadir.

Gelismeler 1siginda oncelikle uluslararasi dizeyde vyapilan degisikliklere ve dizenlemeleri netlestirmek
gerekmektedir. Uluslararasi Bagimsiz Denetim ve Gilivence Denetimi Standartlari Kurulu (IAASB-International Auditing
and Assurance Standards Board), tarafindan yayimlanan Uluslararasi Kalite Kontrol Standardi 1 (ISQC 1- International
Standard on Quality Control 1) finansal tablolarin denetimini veya incelemesini ya da diger glivence veya ilgili hizmet
gorevlerini yiriten denetim sirketleri igin kalite kontrol sisteminin kurulmasina ve surdiirtlmesine iliskin temel esaslari
ortaya koymustur (IAASB, 2020a). Ancak bagimsiz denetimin klresel 6lgekte giderek karmasiklasan yapisi, artan paydas
beklentileri ve teknolojik gelismeler, denetim kalitesi ve guvenilirligi konusunda daha proaktif ve esnek standartlara
duyulan ihtiyaci glindeme getirmistir (IAASB, 2020b). Bu cercevede IAASB, kalite yonetimine dair yaklasimini
gilincelleyerek, mevcut kalite kontrol anlayisini donlstiirerek daha genis kapsamli ve risk odakli “kalite yonetimi”
yaklasimina gecisi hedefleyen yeni bir standart paketi gelistirmistir. Aralik 2020’de yayimlanan bu Ggli paket —
Uluslararasi Kalite Kontrol Standardi 1 (ISQM 1-International Standard on Quality Management 1), Uluslararasi Kalite
Kontrol Standardi 2 (ISQM 2- International Standard on Quality Management 2) ve Uluslararasi Denetim Standardi 220
(Revize) (ISA 220-International Standard on Auditing Revised) gucl, dlgeklenebilir ve sirekli izlemeye dayal bir kalite
yonetim sistemi insa etmeyi amaglamistir. Bu standartlar, denetim sirketleri icin kalite gilivencesi ve kalite yonetim
sisteminin etkin bir sekilde uygulanmasina iliskin daha ilgili ve kapsamli bir rehberlik saglamak amaciyla insa edilmistir.
15 Aralik 2022 tarihinden itibaren de yarirliige girmistir (IAASB, 2020b, 2020d, 2020e).

Yeni standartlar, kalite glivencesine risk temelli bir yaklasimi vurgulamaktadir. ISQM 1 firmalar icin kalite glivencesi
yaklasimlarini ortaya koyarken, ISQM 2 denetimin kalitesini gézden geciren kisinin atanmasina odaklanmaktadir. Her iki
standart da siirekli gelisen bir ortamda kalite risklerini yonetmek igin risk degerlendirmesine dayali saglam ve
uyarlanabilir bir sistemin uygulanmasini saglamak amaciyla bir firmanin kalite yonetim sistemi igin gerekliliklerini
belirler. Standartlar ayrica firmanin liderlerinin sorumluluklari, gorev kalitesinin yonetimi ve sistemin etkinliginin
izlenmesi konularinda rehberlik saglar (IAASB; 2020b, 2020c, 2020d).

ISQM 1, ISQC1 tarafindan olusturulan cerceve Uzerine insa edilmis ve kalite yonetim sistemi tasarlamanin temeli
olarak kalite risklerinin degerlendirilmesine daha fazla vurgu yapmaktadir. Standart, kalite yonetimine entegre bir
yaklasim sunmaktadir (Ozdogan ve izmirli Ata; 2021). Denetim sirketlerinin hizmetleriyle iliskili kalite risklerini
tanimlamalarini ve degerlendirmelerini; bunlari azaltmak icin uygun kontrolleri uygulamalarini, izleme ve dizeltme
prosedirlerini uygulamaya koymalarini gerektirmektedir. Ayrica, firmalarin kurulus icinde bir kalite kiltira
olusturmalarini ve etkili uygulama igin temel olarak strekli iyilestirmeyi tesvik etmelerini gerektirir (IAASB; 2020b).

ISQM 1, Aralik 2022'de yirirliige giren ISQM 2 ile tamamlanmaktadir. ISQM 2, gorev diizeyinde kalitenin etkin bir
sekilde yonetilmesine odaklanarak, denetim sirketlerinin denetimde gerekli kalite standartlarini karsilamasini ve géreve
atanan kalite denetgisinin gorevini yerine getirmek icin yeterli beceri ve yetkinlige sahip olmasini nasil saglayabilecekleri
konusunda rehberlik saglar (IAASB; 2020d).

ISQM 1 ve 2 kalite yaklasimini, ISQC 1’deki kalitenin kontrolinden kalitenin yonetimine kaydirmistir, bu da denetim
sirketlerinin zaman ve kaynak yatirimi yapmasini gerektirmektedir. Bu entegre yaklasim denetim sirketlerine ve finansal
tablo kullanicilarina fayda saglamaktadir. Belirsizlik donemlerinde denetim ve giivence hizmetlerinde giiven ve itimat
olusturacak daha saglam ve etkili bir kalite yaklasimi saglayacaktir (IAASB; 2020a, 2020c).

Ulkemizde ise Kamu Gdzetimi, Muhasebe ve Denetim Standartlari Kurumu’nun (KGK) 20/12/2022 tarihli ve 13747
sayili Kurul Karariile 16/01/2023 tarihli ve 32075 sayili Resmi Gazete’de KYS 1 (Kalite Yonetimi Standardi 1), KYS 2 (Kalite
Yonetimi Standardi 2) ve revize BDS 220 (Bagimsiz Denetim Standardi) yayimlayarak mevzuata kazandirilmistir. Bu
standartlar ve ilgili degisiklikler, 31/12/2023 tarihinde ve sonrasinda baslayacak hesap dénemlerinin denetimlerinde
uygulanmak Gzere yirirlige girmistir (Kaya ve Uzay; 2024). Bu kapsamda denetim yiiriten tiim denetim sirketleri ve
denetim Ustlenen bagimsiz denetgiler tarafindan; KYS 1’e (Kalite Kontrol Standardi 1) gore kurulan kalite kontrol
sistemlerinin, 31/12/2023 tarihi itibariyla KYS 1’e uygun hale getirilmesi; KYS 1’in 53 ve 54’(incu paragraflari uyarinca
yapilmasi gereken kalite yonetim sistemi degerlendirmesinin 31/12/2023 tarihinden itibaren bir yil iginde
gerceklestirilmesi; 31/12/2023 tarihinde ve sonrasinda baslayan hesap dénemlerinin denetiminde, Kalite Yonetim
Projesi kapsaminda yayimlanan diizenlemelere tam uyum saglanmasi gerekmektedir. Daha sonra, KYS 1, KYS 2 ve BDS
220 (Revize)’'nin glncellenen halleri, 27/12/2023 tarih ve 21621 sayili Kurul Karari ile 29/12/2023 tarihli ve 32414 (1.M)

443



Dincer / Journal of Economics and Administrative Sciences, 26(3): 442-458, 2025
DOI: 10.37880/ cumuiibf.1604993

sayili Resmi Gazete’de yayimlanmistir. 31/12/2023 tarihinde ve sonrasinda baslayan hesap dénemlerinin
denetimlerinde uygulanmak Uzere glincellenmistir (KGK; 2023, 2024).

Kalite Kontrol Standardi 1 (KKS 1), denetim kuruluslarinda kalite glivence sisteminin olusturulmasina yénelik 6nemli
bir temel olusturmakla birlikte, zaman iginde gelisen denetim ihtiyaclari ve artan kurumsal karmasikliklar karsisinda
yetersiz kalmaya baslamistir. Ozellikle statik yapisi, risk odakli olmayan yaklasimi ve firma genelinde proaktif bir kalite
yonetimi kiltiri olusturmada sinirli kalmasi, daha dinamik ve kapsamli bir yapinin gerekliligini ortaya koymustur. Bu
gereklilik dogrultusunda yurirlige giren Kalite Yonetim Standartlari (KYS 1 ve KYS 2), denetim faaliyetlerinin kalitesini
surekli izleyen, risk temelli diistince yapisini merkeze alan ve yonetisim sorumluluklarini net bicimde tanimlayan bir
sistem insa etmeyi amaglamaktadir. Degisimin temel amaci, kalite ydnetimini sadece ge¢mis hatalarin tespitiyle sinirli
bir sure¢ olmaktan cikarip, kaliteyi bastan itibaren yapilandiran ve kurumsal stratejiyle bitunlesen bir yaklasima
donistirmektir. Ayrica KYS 2 standardi ile sistemin yalnizca kurulmasi degil, ayni zamanda etkin bir sekilde izlenmesi,
degerlendirilmesi ve raporlanmasi glivence altina alinmakta; boylece seffaflik, hesap verebilirlik ve strekli iyilestirme
gibi surdurulebilir denetim ilkeleri gliclendirilmektedir. Bu degisim, denetim firmalarinin yalnizca mevzuata uyum
saglamasini degil, ayni zamanda kurumsal sorumluluk anlayislarini da yeniden yapilandirmalarini hedeflemektedir.

Bu makalede KKS 1 ve KYS 1 Standartlari arasindaki benzerlikler ve farkhliklar ele alinacak, yani sira, KYS 1 ve KYS 2
ile gelen yenilikler vurgulanacaktir. Ayni zamanda standartlardaki ana bagliklar kapsaminda standartlar arasi
karsilastirma yapilacaktir. Dolayisiyla, bu galisma, KKS 1 ile KYS 1 ve KYS 2 standartlari arasindaki diizenleyici, yapisal ve
icerik farkhliklari karsilastirmali analiz ydontemiyle inceleyerek, yeni kalite ydnetim sisteminin denetim fonksiyonlarina
etkisini degerlendirecektir.

Bu calismanin temel amaci, Kalite Kontrol Standardi 1 (KKS 1) ile Yeni Kalite Yonetim Standartlari olan KYS 1 ve KYS
2’yi karsilastirmal olarak inceleyerek, bu standartlar arasindaki benzerlikleri ve farkliliklari ortaya koymaktir. KYS 1 ve
KYS 2 standartlariyla birlikte denetim kalite yonetiminde getirilen yeniliklerin organizasyonel yapi, liderlik ve
sorumluluklar, risk degerlendirme, izleme faaliyetleri ve belgelemeye iliskin temel bagliklar altinda karsilastirmali olarak
analiz edilmesi hedeflenmektedir.

Bu kapsamda, KYS 1’in denetim firmalari igin zorunlu hale getirdigi risk temelli yaklasim, proaktif kalite yonetimi
anlayisi ve liderlik sorumluluklarinin yeniden tanimlanmasi gibi yapisal degisiklikler detayli bicimde incelenecek; KYS 2
ile getirilen izleme ve raporlama mekanizmalarinin kalite glivence sistemlerine etkisi degerlendirilecektir. Boylece, kalite
yonetimi baglaminda standartlarin degisiminin daha iyi anlasiimasi ve denetim firmalarinin yeni sisteme uyum
sureglerinin kavramsal olarak agiklanmasi amaclanmaktadir.

KKS 1 ile KYS 1 Standartlarinin Karsilastiriimasi

Bagimsiz denetim firmalarinin kalite yonetimi, uluslararasi denetim uygulamalarinda kritik bir 6Gneme sahiptir. Bu
baglamda, KKS 1 ve KYS 1, denetim siireclerinde kaliteyi saglamak icin temel cergeveler sunmaktadir. KKS 1, kalite kontrol
sistemlerine odaklanirken, KYS 1 ve KYS 2, kaliteyi yonetim perspektifinden ele alarak daha proaktif bir yaklasim
benimsemistir. Bu bolimde KKS 1 ile KYS 1 standartlarinin igeriklerindeki plan izlenerek ve 6nemli oldugu belirlenen tim
yonleriyle karsilastirarak incelemesi yapilacaktir.

Yontem

Bu ¢alisma, Kalite Kontrol Standardi 1 (KKS 1) ile Kalite Yonetim Standartlari 1 ve 2 (KYS 1 ve KYS 2) arasindaki yapisal
ve kavramsal farkliliklari ortaya koymak amaciyla nitel arastirma yontemlerinden dokiiman incelemesi (belgesel tarama)
yontemini esas almaktadir. Arastirma kapsaminda, s6z konusu standartlarin yirirlikteki resmi metinleri sistematik bir
bicimde incelenmis ve karsilastirmali analiz teknigiyle degerlendirilmistir.

Calismada once KKS 1’in temel ilkeleri ve yapisal basliklari belirlenmis; ardindan bu bagliklarin KYS 1 ve KYS 2
standartlarinda nasil yeniden diizenlendigi, ne tiir degisikliklere ugradigi ve hangi yonleriyle farkhlastigi agiklayici bir
yaklasimla ele alinmistir. Bu karsilastirma yalnizca igerik diizeyinde degil, ayni zamanda her bir standardin altinda yatan
kalite anlayisi, risk yonetimi yaklasimi, yonetisim yapisi ve uygulama bakis agisi bakimindan da yapiimistir.

Bu yonlyle arastirma, normatif bir mevzuat degisikligini sadece sekli farkliliklarla sinirli kalmadan, kavramsal
dizlemde anlamaya calisan agiklayici bir analiz 6rnegi sunmaktadir. Elde edilen bulgular Gzerinden, KYS sisteminin
denetim kalitesi (izerindeki muhtemel etkileri yorumlanmakta ve ilgili literatirle iliskilendirilerek tartisiimaktadir.

Kapsam

Her iki standart da bir bagimsiz denetim firmasinin, finansal tablolarin sinirli denetimi veya diger giivence ve ilgili
hizmetler gorevlerini yerine getirebilmesi icin tasarlamasi, uygulamasi ve isletmesi gereken kalite kontrol veya kalite
yonetim sistemine odaklanir. Bu standartlar, ilgili etik kurallar ve mesleki davranis ilkeleri ile ele alinmaldir (KKS 1, §1-
4; KYS 1, §1, 4-5). KKS 1, kalite kontrol incelemesini dogrudan ele alirken KYS 1, bu konuda detayl diizenlemeleri KYS
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2 standardina birakmistir. KYS standartlarinda "kontrol" terimi artik kullaniimamaktadir. Bununla birlikte, her iki
standardin amaci yurutilen gorevlerin kalitesini glivence altina almaktir (KYS 1, §2-3).

Kalite Yénetim Sisteminin Tanimlanmasi ve Sorumluluklar

KYS 1, kalite yonetim sisteminin sekiz temel bilesenini tanimlayarak, firmalarin risklere dayali bir yaklasimla
sistemlerini uyarlamalarini zorunlu kilar (KYS 1, §6-8). Bu baglamda, kalite yonetim sisteminin isleyisinden nihai sorumlu
olan kisilerin, sistemin hedeflere ulasip ulasmadigini degerlendirmesi gerekmektedir (KYS 1, §9). Buna karsilik, KKS 1,
kalite yonetimi yerine kalite kontrol slreglerine odaklanarak daha dar bir perspektif sunar. Her iki standart da denetim
sirketlerinin nihai sorumlularini tanimlar: genel mudiir, yonetici ortak veya yonetim kurulu (veya esdeger) sistemin
isleyisinden sorumludur. Ayrica, sistemi uygulamakla gorevli kisilerin gerekli yetkinliklere ve otoriteye sahip olmasi
gerektigi belirtilmistir (KKS 1, §18-19; KYS 1, §20-21).

Uygulama alani agisindan bakildiginda bir farklilik vardir. KKS 1, standarda uyum saglamak icin uygulamaya konulacak
politika ve prosediirlerin niteligi ve kapsaminin denetim sirketinin biyuklugiine, faaliyetine ve bir aga lyeligine gére
uyarlanmasina izin verir (KKS 1, §4). Ote yandan KYS 1, risk temelli yaklasimi dikkate aldigi siirece, bir denetim sirketinin
tlim yonetim sisteminin kendi kosullarina ve Ustlendigi gbrevlere uyarlanmasina izin verir. Bu nedenle, kalite yonetim
sisteminin karmasiklik seviyesi ile gerekli destekleyici belgeler kiigtk sirketler icin daha az olacaktir (KYS 1, §10).

Amag

Her iki standardin da amaclari benzerdir, ancak hedeflere ulasmak icin kullanilan yontemlerde farkliliklar
bulunmaktadir. KKS 1, bir "kalite kontrol sistemi'nin tasarlanmasi, uygulanmasi ve isletilmesini amaclarken, KYS 1, bir
"kalite yonetim sistemi"ne odaklanmaktadir. Her iki standardin nihai amaci, denetim sireclerinde kaliteyi glivence altina
almaktir (KYS 1, §14; KKS 1, §11).

Bu kapsamda, kalite yonetimi su hedeflere ulasmayi amaglar:

e Denetim ekiplerinin gorevlerini profesyonel standartlara ve vyasal dizenlemelere uygun bir sekilde
gerceklestirmesi,
e Yurutllen gorevlerin raporlarinin, ilgili kosullara uygun olmasi.

KYS 1, bu hedeflere ulagsmak igin profesyonel muhakeme yapilmasini ve elestirel bir diglince yapisinin
benimsenmesini sart kosar. KKS 1'de bu unsurlar agik¢a belirtiimese de, standardin metni genelinde bu yaklasimlar
dolayh olarak vurgulanmaktadir (KYS 1, §15).

Tanimlar

iki standarttaki tanimlar benzerdir. Ancak, KYS 1 "Firmanin kalite yénetim sistemindeki eksiklik" kavramini
tanimlamaktadir. Bu tanimin KKS 1'de bulunmadigi agiktir, ¢clinki kalite yonetiminin bu unsuru KYS 1'e 6zgtidir (KYS 1,
§16; KKS 1, §12). Ayrica KYS 1 bir agin pargasi olan veya bu agin sundugu hizmetlerden yararlanmak isteyen denetim
sirketlerinin durumunu ele alir ve denetim agi kavramini agiklar (KYS 1, §12,¢.). Bu baglamda, agin gereksinimlerini
karsilayan veya ag hizmetlerini kalite yonetim sistemi ya da denetim siireglerinde kullanan sirketler, kendi kalite yonetim
sistemlerinden sorumlu olmaya devam eder. Benzer sekilde, hizmet saglayicilarla galisan sirketler de bu hizmetlerin
amaclarina uygun sekilde kullanilmasini saglamakla yukamltidir (KYS 1, §11).

Ana Hiikiimler

Kalite standartlari, kalite yonetim veya kontrol sistemi (KYS 1 veya KKS 1 ile ilgileniyor olmamiza bagli olarak) igin
islevsel sorumluluk ve hesap verebilirlige sahip olanlarin, ilgili uygulama prosediirleri de dahil olmak (lzere s6z konusu
standartlari tam olarak anlamalarini gerektirir. Bu nedenle, bu standartlarin amacini anlamak ve tim gereklilikleri dogru
bir sekilde uygulamak gerekir. (KKS 1, §13-14; KYS 1, §17-18). KKS 1 tiim kosullarin éngorilemeyecegini ve denetim
sirketlerinin metinde yer almayan ek politika ve prosedirleri uygulamaya koymalari gerekip gerekmedigini diisinmeleri
gerektigini belirtmektedir. KYS 1'de buna dogrudan atifta bulunulmamaktadir, ancak risk temelli yaklasim ve riske verilen
yanitlar, firmanin kosullarina bagli olarak uygulamaya konulacak ek politika ve prosediirlerin temelini olusturmaktadir
(KKS 1, §15; KYS 1).

Kalite kontrol/ Kalite Yénetim Sistemi Bilesenleri
Kalite kontrol sistemi bilesenleri sadece KKS 1 standardinda mevcuttur ve standarttin icindekilerini siralar (KKS 1,

§16).
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Bu bolimde ele alinan bir diger nokta da politika ve prosedirlerin denetim sirketinin personeline iletilmesidir. Bu
iletisim, politika ve prosedurlerin tanimini, amaglarini ve bireylerin yaptiklari isin kalitesinden ve politika ve prosediirlere
uyumdan kisisel olarak sorumlu olduklari mesajini igermelidir. Daha kiiglik denetim sirketleri igin bu iletisim daha az
resmilestirilmis ve daha az ayrintili olabilir (KKS 1, §17, §A2-A3).

KYS 1’de ise Kalite yonetim sistemi kavrami karsimiza gikar. KYS 1, kalite yonetim sistemi, bagimsizlik kurallarina
uyum, izleme sireci veya dizeltici faaliyetlerin gergeklestirilmesi icin islevsel sorumlulugu olanlarin, yirirlikteki kalite
yonetim sistemi icin nihai sorumlulugu olanlarla dogrudan bir iletisim hattina sahip olmasi gerektigini belirtir (KYS 1,
§22).

Hem KYS 1 hem de KKS 1, denetim sirketinin genel midirliniin veya yonetici ortaginin (veya esdegerinin) ya da
duruma gore yonetim kurulunun (veya esdegerinin) sorumluluguna atifta bulunmaktadir. Her iki standart da bu kisilerin
kalite kontrol/kalite yonetimi sisteminden nihai olarak sorumlu olarak belirlenmesini gerektirmektedir (KKS 1, §18; KYS
1, §20).

Ayrica, denetim sirketi, ylrirlUkteki sistemin isletilmesi icin sorumluluk verilen kisilerin rollerini yerine getirmek igin
gerekli deneyim, yetki ve yeterlilige sahip olmalarini saglamahdir (KKS 1, §19; KYS 1, §21).

Denetim Sirketinin Degerlendirme Siireci

Bu kisim, KYS 1 tarafindan savunulan risk temelli yaklasima 6zgii 6nemli bir noktadir. Bu nedenle bu bélim KKS 1
standardinda bulunmamaktadir.

Aslinda bu nokta, denetim sirketinin kalite hedeflerini olusturmak ve kaliteye yonelik riskleri tanimlamak ve
degerlendirmek amaciyla bir risk degerlendirme siirecini uygulamaya koyma yiukiamluligu ile ilgilidir. Denetim sirketinin
cesitli riskleri azaltmak icin uygun bir midahale planlamasi da ayni derecede 6nemli olacaktir. Buna ek olarak, ilgili
gerekliliklerin uygulanmasi ve bunlara uyulmasina (KYS 1, §23-24), denetim sirketi kendi durumuna bagli olarak baska
ek hedefler olusturmanin gerekli olup olmadigina karar verebilmelidir.

Kaliteyle ilgili olarak belirlenen ve degerlendirilen risklere uygun sekilde yanit verebilmek igin, KYS 1 standardi
denetim sirketine belirli sorumluluklar yukler (KYS 1, §25). Denetim sirketi, kalite hedeflerine ulagsmayi neyin
engelleyebilecegini anlamak icin cesitli unsurlari degerlendirmelidir. Bu unsurlar arasinda kullanilabilir kaynaklar,
sirketin genel isleyisi, gerceklestirilen denetim tirleri ve bu denetimlerin yapildigi kuruluslarin 6zellikleri ile benzer diger
faktorler yer alir (Bozkurt Y. B., Glines, R., Yalgin, Z. 2018). Denetim sirketi, bu unsurlarin belirlenen kalite hedeflerini
nasil etkileyebilecegini sorgulamali ve kapsamli bir sekilde analiz etmelidir. Bu sireg statik degildir; denetim sirketinin
ihtiyaglarina ve faaliyetlerine bagl olarak sirekli gelismesi gerekir (Benli, V. F., Celayir D. 2014). Bu nedenle, denetim
sirketi, ortaya ¢ikabilecek degisikliklerle ilgili bilgileri toplamak i¢in uygun politika ve prosediirler olusturmali, bu bilgileri
degerlendirerek kalite hedeflerini, risklerini ve mevcut veya uygulanmasi gereken yeni yanitlari glincellemelidir.

Ust Yénetim ve Liderlik Yapisi

Bu bolim, KYS 1'e uygun olarak, yonetisim ve liderlik agisindan denetim sirketi tarafindan belirlenecek kalite
hedeflerini kapsamaktadir. Bu iki kavram kalite yonetim sisteminin dayandigi ortami tanimlar. Denetim sirketi (KYS 1,
§28) kaliteye baghhgi yansitan ve kalite agisindan kamu yararini, etigi, degerleri ve kisisel sorumluluklari dikkate alan bir
kurumsal kiltir olusturmalidir. Yonetim, kaliteden sorumlu olma ve eylemleriyle kaliteye olan baglihigini gosterme
sorumlulugu ve bilincinde olmalidir. Rollerin, yetkilerin ve sorumluluklarin uygun sekilde tahsis edilmesini saglamak igin
bir organizasyon yapisi olusturulmalidir ve kaynaklar, firmanin kaliteye olan baghligini gésterecek sekilde yonetilmelidir
(Perperi, L. vd. 2023).

KKS 1'de bu konudan dogrudan bahsedilmese de kalitenin firma iginde gerekli olduguna paragraf 18'te
deginilmektedir.

ilgili Mesleki Davranis ve Etik Kurallari

KKS 1 ve KYS 1 standartlari arasinda kullanilan terimler agisindan bir farkhlik bulunmaktadir. KKS 1, "etik" terimini
kullanirken, KYS 1, bunun yerine deontoloji olarak de tanimlanan "mesleki etik ilkeleri" terimini tercih etmektedir. Her
iki standart da bu kavramlarla ilgili KGK tarafindan yayimlanan Bagimsiz Denetgiler igin Etik Kurallar’ standardina atif
vermektedir (KKS 1, §12.q; KYS 1, §16.t).

Denetim sirketi, bir profesyonelden beklenen davranislari tanimlayan mesleki etik kurallarina uymak zorundadir;
bunlar durustlik, tarafsizhk, gizlilik, yeterlilik, mesleki davranis ve 6zen gibi temel ilkeleri icermektedir (KKS 1, §A7; KYS
1, §A62). Bu temel ilkeler, mesleki hesap verilebilirligi ve yliksek etik standartlarin saglanmasi igin rehber niteligi tasir.

KKS 1 standardi, bagimsizlik kavramini gereklilikler agisindan daha fazla vurgulamaktadir. Bu baglamda, denetim
sirketi, calisanlarina sirket tarafindan belirlenen bagimsizlik kurallarini agikca iletmek ve musteri iliskilerinde bagimsizlig
tehdit eden unsurlari belirlemekle ytkimladdr. Sirket, bu tehditleri en azindan kabul edilebilir bir seviyeye indirmelidir
(KKS 1, §21).
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Sirketin tanimladigi politika ve prosedirler, bagimsizlik ilkesini tehdit eden durumlarda uygulanacak koruma
onlemlerini belirlemek icin 6zel kriterler icermelidir. Bu tehditler arasinda sunlar yer alir (KKS 1, §25):
e Uzun sureliiliskilerden kaynaklanan yakinhk tehdidi,
e Halka acik sirketlerin finansal tablolarinin denetimlerinde veya diger durumlarda zorunlu personel degisikligi,
ilgili etik kurallara uygun olarak gergeklestirilmelidir.

Ayrica, uzman personelin, sirketin belirledigi bagimsizlik kurallarina uymakla ilgili yuktumlultkleri bulunmaktadir.
Personel, gorevlerle ilgili dogru ve uygun bilgileri saglamak, bagimsizlik ilkesini tehlikeye atan durumlari hizla bildirmek
ve bagimsizlik politikalari ile prosedirlerine uydugunu yazili olarak teyit etmekle sorumludur (KKS 1, §22-24).

Bagimsizhigin saglanmasi amaciyla etkili iletisim zorunludur. Personel, eksiklikler veya gerekli koruma 6nlemleri gibi
konularda sirkete bilgi verebilmelidir. Sirket ise, ortak veya sorumlu denetginin almasi gereken dnlemleri hizh bir sekilde
iletebilmelidir (KKS 1, §23)

KYS 1 standardinda ise bagimsizlik, ilgili tim mesleki etik kurallarinin bir pargasi olarak ele alinir. Bu konuda denetim
sirketinin hedefi, sirketin kendisi ve ilgili diger taraflarin (ag, hizmet saglayicilar vb.) mesleki etik kurallari anlamasi ve bu
kurallara uygun hareket etmesi olmalidir. Denetim sirketi her yil en az bir kez tiim ilgili Uyelerinden bagimsizhk
kurallarina uyduklarina dair bir onay alir (KYS 1, §34,b).

Miisteri iliskilerinin ve Denetimin Kabulii ve Siirdiiriilmesi

Miisterileri ve sdzlesmeleri kabul etme noktasina deginirken, her iki standart da denetim sirketinin bir s6zlesmeyi
kabul edip edemeyecegine karar vermek igin belirli kosullari takip etmesi gerektigini belirtir (KYS 1, §30; KKS 1, §26):

- Denetim sirketi, misterinin dirustligi ve ahlaki hakkinda yeterli bilgi almalidir;

- Denetim sirketinin misyonunu dogru bir sekilde yerine getirebilecek kapasiteye (kaynaklar, beceriler, zaman vb.)
sahip olmasi gerekir.

KYS 1 standardi, bir denetim isinin alinmasinin veya alinmamasinin denetim sirketinin karlihigi Gzerinde etkili
olmasinin normal oldugunu ancak bir gorevi kabul ederken bunun hicbir durumda dikkate alinmamasi gerektigini
vurgulamaktadir. Ornegin, bir firma bir denetimin {icretinden memnun olsa bile, miisteri diizeyinde bir diiriistliik sorunu
tespit ederse bunu kabul edemez veya siirdiiremez. isletme agisindan da bir gérevin denetim sirketinin biyiimesine
olanak saglamasi bu gérevin kabulii veya stirdlrilmesi kararini etkileyemez (KYS 1, §A73-A74).

KKS 1 standardi ise daha ziyade firmanin bir s6zlesmeyi kabul ederken izlemesi gereken politika ve prosedirleri
vurgulamaktadir (KKS 1, §27-28).

Kaynaklar
insan Kaynaklari

KYS 1, insan kaynaklarini denetim firmalarinin en &nemli kaynaklari olarak tanimlar. insan kaynaklariyla ilgili kalite
hedefleri sunlardir:

e Nitelikli personel istihdam etmek, egitmek ve gelistirmek, boylece hem denetim gorevlerini hem de firmanin

kalite yonetim sistemi icin gerekli faaliyetleri basariyla gergeklestirmek.

e Calisanlarin becerilerini ve kalite taahhtlerini sirdiirmelerine olanak taniyan bir firma kiltiri olusturmak.

e Performans degerlendirmeleri ve terfiler gibi tesvik edici mekanizmalar gelistirmek.

e  Yetersiz kadro durumunda, harici profesyonellerden veya hizmet saglayicilardan destek almak.

e  Gorevleri yerine getirebilecek yeterli zaman ve becerilere sahip bir ekip ve ekip lideri atamak (KYS 1, §32).

Teknolojik Kaynaklar

Teknolojik kaynaklar, firmanin kalite yonetim sistemini etkin bir sekilde isletmesine ve kaliteli denetimler
gerceklestirmesine olanak tanir. Bu kaynaklar genellikle yaziim uygulamalari seklindedir, ancak altyapiyi (donanim,
aglar) ve bilgi islem sireclerini (erisim yetkilendirmeleri, izleme) de kapsar. Bu teknolojik kaynaklar, ayni zamanda, ilgili
sureglerin etkinligini artirmak icin insan kaynaklarini da igerebilir (KYS 1, §32.f).

Entelektiiel Kaynaklar
Entelektlel kaynaklar, firmanin kalite yonetim sistemi ve denetim sireglerini destekleyen kilavuzlar, politika ve
prosedir dokiimanlari, raporlama yontemleri gibi materyalleri icerir. Bu kaynaklar, firmanin bilgi birikimini temsil eder

ve siklikla teknolojik kaynaklarla entegre bir sekilde kullanilir. Ornegin, firmanin metodolojilerinin bir yazilim uygulamasi
Gzerinden erisilebilir olmasi bu entegrasyonun bir 6rnegidir (KYS 1, §32.g).

447



Dincer / Journal of Economics and Administrative Sciences, 26(3): 442-458, 2025
DOI: 10.37880/ cumuiibf.1604993

Hizmet Saglayicilar

Hizmet saglayicilar, insan, teknolojik ve entelektiiel kaynaklara bagli bir kategori olmakla birlikte, firmanin disindan
temin edilir. Bu kaynaklara 6rnek olarak, belirli bir alanda uzman bir profesyonelin denetim ekibine destek olmasi, belirli
bir gorevi yerine getirmek igin ticari bir yazilim uygulamasinin kullanilmasi veya bir dis uzmanin denetim ekibi igin 6zel
prosedurler gelistirmesi gosterilebilir (KYS 1, §32.h).

KYS 1, kaynaklarin gesitliligini ve islevlerini detaylandirarak, denetim firmalarinin kalite yénetim sistemlerini daha
etkin bir sekilde uygulamalarini saglamayi hedefler. insan, teknolojik ve entelektiiel kaynaklarin yani sira hizmet
saglayicilarin kullanimi, firmalarin denetim siireglerini optimize etmelerine ve profesyonel standartlara uygun hareket
etmelerine olanak tanir. Ancak denetim agi icinde degildir (KYS 1, §16.v).

Denetimin veya Hizmetin Yiiriitiilmesi

KKS 1veKYS 1 standartlari, denetimlerin dogru bir sekilde gergeklestiriimesiyle ilgili onemli kriterleri
detaylandirmaktadir. Her iki standart, kalite glivencesi ve ekip yonetimine yonelik ¢esitli yaklasimlari ele alarak, denetim
sirecinin tim asamalarini kapsayan ortak prensipler ortaya koymaktadir.

Ekip Denetimi ve Yénetimi: Denetimin basarisini saglamak icin ekip denetimi blylk bir nem tasir. Denetim siireci,
¢alismanin ilerleyisinin dizenli olarak takip edilmesi, ekip lyelerinin talimatlari dogru anladigindan ve gorevlerini yerine
getirebilmek igin yeterli zaman ve kaynaga sahip oldugundan emin olunmasi gibi unsurlari igerir. Ayrica, denetim
stratejisini etkileyebilecek 6nemli sorularin glindeme getirilmesi ve uzman lyeler tarafindan degerlendirilmesi gereken
noktalarin belirlenmesi bu siirecin ayrilmaz bir pargasidir. (KKS 1, §32; KYS 1, §31)

istisare: Yapilan islerin gbzden gecirilmesi, her iki standardin da {izerinde durdugu kritik bir asamadir. Bu siiregte,
gerekli danismalarin yapilip yapilmadigi, calisma takviminin, kapsaminin ya da niteliginin yeniden degerlendirilip
degerlendirilmesi gerektigi incelenir. Ayrica, elde edilen kanitlarin yeterli ve uygun olup olmadiginin kontrol edilmesi,
denetim sonucunun kalitesini belirleyen temel faktorlerden biridir. (KKS 1, §33; KYS 1, §31)

Danisma Siireci: Danisma mekanizmalari, karmasik veya tartismali konularin ¢6ztiminde kritik bir rol oynar. Bu siireg,
profesyonel dizeyde yapilan gérismeler yoluyla ekip icindeki bilgi alisverisini ve problem ¢6zimiini destekler. Ayni
zamanda, danismanin tesvik edildigi bir is ortami, kalite taahhtdini gliglendirir ve ekip tyelerinin 6zglivenle hareket
etmesini saglar. (KKS 1, §34; KYS 1, §31)

Calisma Kaditlarinin Onemi: Denetim sonuclarinin etkili bir sekilde belgelenmesi, kalite standartlarinin bir diger
onemli unsurudur. KKS 1 ve KYS 1, dokiimantasyonun denetim raporunun yayinlanmasindan hemen sonra
tamamlanmasini ve bunun gizlilik ilkelerine uygun bir sekilde saklanmasini 6ngérir. Ayrica, belgelerin yasal, etik ve
mesleki standartlara uyumlu olmasi gerektigi vurgulanir. (KKS 1, §45-47; KYS 1, §31)

Profesyonel Muhakeme ve Elestirel Diisiince: KYS 1 standartlarina 6zgl bir vurgu, ekip Uyelerinin profesyonel
muhakeme yetenegi ve elestirel diisiinme becerileri sergilemesidir. Bu 6zellikler, denetim siirecindeki her adimda
uygulanmali ve ekip Gyelerinin sorumluluk bilinciyle hareket etmesini saglamalidir. (KYS 1, §31)

Goriis Ayriliklarinin Céziimi: Her iki standart, ekip icindeki veya kalite kontrol sorumlusu ile yasanan goris
ayriliklarinin ¢éziimiine yonelik 6nerilerde bulunmaktadir. KYS 1, bu tiir anlasmazliklarin dogrudan denetim sirketine
bildirilmesini ve ¢6zim aranmasini 6nerirken, KKS 1 bu siireci daha resmi bir yaklagimla ele alarak, gorus ayriliklarinin
rapor tarihinden 6nce ¢oziilebilmesi icin 6zel politika ve prosedirlerin gelistiriimesini tavsiye eder. Her iki yaklasim da
temelde ayni hedefe, bir baska deyisle kalite odakli bir ¢6ziim tGretme hedefine hizmet eder (KKS 1, §43-44; KYS 1, §31).

KKS 1 ve KYS 1 standartlari, denetimlerin yerine getirilmesinde ekip yonetiminden dokiimantasyona kadar her
asamada kaliteyi artirmaya yonelik kapsamli bir cergeve sunmaktadir. Bu standartlar, ekiplerin profesyonellik, elestirel
disince ve is birligi icinde galismasini tesvik ederken, firma genelinde kalite taahhiidiinl giclendirmeyi amaglar.

izleme Siireci ve Diizeltici Onlemler

KYS 1 ve KKS 1 standartlari, izleme sireci ve dizeltici dnlemlerin kalite yonetim sistemleri igindeki kritik roltinG
vurgulamaktadir. Bu sireglerin amaci, kalite sisteminin isleyisine iliskin givenilir bilgi saglamak ve tespit edilen
eksikliklere en uygun sekilde yanit verilmesini saglamaktir. KYS 1, izleme sireci ve dizeltici dnlemleri daha genis bir
perspektiften ele alirken, KKS 1 daha dar bir kapsamda odaklanmistir (KYS 1, §35; KKS 1, §48).

izleme Faaliyetlerinin Tasarimi ve Uygulanmasi
izleme faaliyetleri, kalite ydnetim sisteminde eksikliklerin tespit edilmesi icin saglam bir temel olusturur. Bu
faaliyetlerin tasarimi ve uygulanmasi sirasinda firmanin, risk degerlendirme sireglerinin yani sira izleme faaliyetlerinin

kapsamini, zamanlamasini ve niteligini de dikkate almasi gerekir. Ayrica, sistemdeki degisiklikler, dnceki izleme
faaliyetlerinin sonuglari ve diger ilgili bilgiler de bu siiregte g6z 6niinde bulundurulmahdir (KYS 1, §36-37).

448



Dincer / Journal of Economics and Administrative Sciences, 26(3): 442-458, 2025
DOI: 10.37880/ cumuiibf.1604993

KYS 1, izleme siirecinde tamamlanmis gérevlerin denetlenmesini ve her bir sorumlu ortak icin en az bir tamamlanmis
gorevin incelenmesini zorunlu kilar. Benzer bir yaklasim KKS 1 standardinda da yer alir ve her sorumlu ortak icin en az
bir gérevin denetlenmesini 6ngorir (KKS 1, §48; KYS 1, §38). Her iki standart, izleme faaliyetlerini gergeklestiren kisilerin
uygun bilgi ve becerilere sahip olmalarini ve objektifliklerini korumalarini sart kosar. Bu nedenle, bir gérevin sorumlusu,
o gorevin izleme faaliyetlerini ylritemez (KKS 1, §48; KYS 1, §39).

Eksikliklerin Degerlendirilmesi ve Kategorilere Ayrilmasi

izleme siireci sirasinda tespit edilen eksiklikler, hem kalite yénetim sisteminde hem de izleme ve diizeltici dnlem
alma siireglerinde yer alabilir. Eksikliklerin degerlendirilmesi sirasinda firmanin, eksikligin kok nedenlerini analiz etmesi
ve bu eksikligin dogasini ve potansiyel ciddiyetini degerlendirmesi gerekir (KYS 1, §40-41). KYS 1 kdk neden analizi
kavramina vurgu yapmaktadir. Ozellikle kék neden analizinin &nemini, nasil yapilacagini ve eksikliklerin diizeltilmesi ve
ortadan kaldirilmasinda nigin 6nemli oldugunu 6rneklerle agiklamaktadir (KYS 1, §A161-168).
KKS 1'de ise kdk neden analizi kavrami bulunmamakta, eksikliklerin etkilerini degerlendirmektedir. KKS 1 bunlari iki
kategoriye ayirir:
1. Kalite kontrol sisteminin yetersizligini gostermeyen eksiklikler raporlarin uygunlugunu etkileyebilir ve
profesyonel standartlara uyumun saglanamayacagina isaret edebilir.
2. Tekrarlayan, sistematik veya ciddi eksiklikler igin ise hizl bir sekilde diizeltici 6nlemler alinmalidir (KKS 1, §49).

Eksikliklere Yanit ve Diizeltici Onlemler

Eksikliklerin degerlendirilmesinin ardindan, firmanin kok neden analizine dayanarak diizeltici dnlemler uygulamasi
gerekir. izleme siirecinden sorumlu kisiler, bu 6nlemlerin eksikliklerin kok nedenlerine yanit verecek sekilde tasarlanip
tasarlanmadigini ve 6nceki 6nlemlerin etkili olup olmadigini degerlendirmelidir (KYS 1, §42-43). Eger 6nlemlerin etkisiz
oldugu tespit edilirse, bunlarin uygun sekilde degistirilmesi gerekir (KYS 1, §44).

KKS 1, diizeltici 6nlemlerle ilgili spesifik 6nerilerde bulunur:

e  Belirli gorevler veya personel icin diuzeltici dnlemler alinmasi,

e  Egitim ve mesleki gelisimle ilgili kisilere tespitlerin iletilmesi,

e  Kalite kontrol politikalarinda ve prosedirlerinde degisiklikler yapilmasi,
e Tekrar eden ihlaller durumunda disiplin 6nlemleri alinmasi (KKS 1, §51).

Siirekli lletisim

Her iki standart da, izleme faaliyetleri ve diizeltici nlemlerle ilgili sonuglarin firmanin tiim seviyelerine iletilmesini
zorunlu kilar. KYS 1’e gore, izleme siirecinden sorumlu kisiler, izleme faaliyetlerinin sonuglarini, tespit edilen eksiklikleri
ve alinan dizeltici dnlemleri diger sorumlu kisilere iletmelidir (KYS 1, §46). Benzer sekilde KKS 1, eksikliklerin ve diizeltici
onlemlerin sorumlu ortaklara ve ilgili personele iletilmesini 6ngorir. Ayrica, firmalarin yilda en az bir kez izleme
streglerinin sonuglarini Ust dizey yonetim ve ilgili diger taraflara raporlamasi gereklidir (KKS 1, §50, 53).

Bu iletisim surecleri, izleme faaliyetlerinin seffafigini artirnr ve alinan 6nlemlerin etkisini tiUm organizasyon
diizeylerinde yayginlastirmayi amaglar. Hem KYS 1 hem de KKS 1, izleme faaliyetlerinin kalitesini ve etkisini artirmak igin
kapsamli bir cerceve sunar.

Ag Gereksinimleri ve Hizmetleri

KKS 1 standardi, ag gereksinimlerini veya hizmetlerini ayri bir baslik altinda ele almamakla birlikte, bu konuyu kalite
kontrol sistemi kapsaminda "Gozetim Sireci" bolimiinde tartisir. KYS 1 ise ag gereksinimleri ve hizmetlerini daha detayli
bir sekilde ele alir ve bu konudaki sorumluluklari net bir sekilde tanimlar (KKS 1, §54; KYS 1, §48).

KKS 1'e Gére Ag Politikalari ve Gézetim Siireci

KKS 1’e gore, denetim firmalari, Uyesi olduklari aglarin gézetim sireglerine iliskin ortak politika ve prosedirler
uygulayabilir. Ancak bu politikalar ve prosediirlerin KKS 1 standartlarina uygun olmasi gereklidir. Agin gbzetim sistemiyle
ilgili politikalari kullanan firmalar, agin gdzetim silirecinin amaci, kapsami ve sonuglarini yilda en az bir kez ilgili taraflara
bildirmesini talep etmelidir. Ayrica, ag tarafindan kalite kontrol sistemindeki eksikliklerin hizli bir sekilde bildirilmesi ve
gerekli dnlemlerin alinmasi saglanmalidir (KKS 1, §54).
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KYS 1'e Gére A§ Gereksinimleri ve Hizmetleri

KYS 1, agin gereksinimlerini anlamaya ve bu gereksinimlere uyumu saglamaya yonelik daha ayrintili rehberlik saglar.
Standart, bir denetim firmasinin bir agin Uyesi olmasi durumunda, agin gereksinimlerini ve sundugu hizmetleri
anlamasini zorunlu kilar. Bu gereksinimler sunlari icerebilir:

e  Kalite yonetim sistemi,
e Agtarafindan saglanan kaynaklar ve hizmetler,
e Ag gereksinimlerini yerine getirme sorumluluklari (KYS 1, §48).

Ag gereksinimlerine uygunluk saglamak firmanin sorumlulugundadir ve bu uygunluk KYS 1 standartlarina aykiri
olmamaldir. Firma, agin gereksinimlerini ve hizmetlerini kendi kalite yonetim sistemine nasil entegre edecegini
belirlemeli ve bunlarin yeterli olmadigi durumlarda kendi ek 6nlemlerini almalidir (KYS 1, §49).

Adin izleme Faaliyetleri ve Denetim Firmasi Uzerindeki Etkisi

Ag tarafindan yapilan izleme faaliyetleri, firmanin kendi izleme faaliyetlerini etkileyebilir. Bu nedenle, firma agin
izleme sonuglarini zamaninda almali ve bu sonuglari kendi sistemine entegre etmelidir. Ayrica, agin izleme faaliyetleriyle
ilgili sorumluluklarini ve gerekli diizeltici 6nlemleri belirlemelidir (KYS 1, §50).

Ag, lyeleri lizerinde daha genis bir izleme siireci yuritiir ve bu siireg, ag gereksinimlerinin dogru bir sekilde uygulanip
uygulanmadigini degerlendirir. Agin bu izleme faaliyetlerinin kapsamini anlamak ve sonuglarin nasil iletilecegini
belirlemek firmanin sorumlulugundadir. Bu sonuclar yilda en az bir kez firmalara iletiimeli ve firmanin kendi kalite
yonetim sistemine etkisi degerlendirilmelidir (KYS 1, §51).

Belgelendirme

KKS 1 ve KYS 1 standartlari, denetim firmalarinin dokiimantasyonu olusturmasini zorunlu bir adim olarak kabul eder.
Ancak, her iki standart bu konuda farkli vurgular yapar. Dokiimantasyon konusunu daha agik bir sekilde ele almak igin,
bu boélimi Gg¢ ana bashk altinda inceleyecegiz: denetimin belgelendirilmesi, kalitenin gbdzden gecirilmesinin
belgelendirilmesi ve kalite yonetim/denetim sistemlerinin belgelendirilmesi.

Denetimin Belgelendirilmesi

KYS 1, denetim gorevlerinin dokiimantasyonunun, rapor tarihinden sonra gecikmeksizin tamamlanmasini ve uygun
sekilde saklanmasini zorunlu kilar. Bu dokiimantasyonun, denetim firmasinin ihtiyaglarini karsilamasi ve profesyonel
standartlar ile yasal dizenlemelere uygun olmasi gerekir (KYS 1, §31.f).

KKS 1, ekiplerin dokiimantasyonu rapor tamamlandiktan sonra zamaninda tamamlamasini saglamak icin politika ve
prosedirler gelistirilmesini, ayrica, bu dokimantasyonun gizli, glivenli ve erisilebilir bir sekilde arsivlienmesini,
blatinliginin korunmasini ve kolay aranabilir olmasini sart kosar (KKS 1, §45-46). Her iki standart, dokiimantasyonun
yeterince uzun bir sire saklanmasini 6ngérir, ancak KYS 1 bunu uygulama kilavuzunda ele alir (KKS 1, §47; KYS 1, §A85).

Kalitenin G6zden Gegirilmesinin Belgelendirilmesi

Kalitenin gézden gegirilmesinin belgelendirilmesi esas olarak KYS 2 standardinda detaylandiriimistir. Bu standarda
gore, kalitenin gbozden gecirilmesinden sorumlu kisi, ilgili belgelendirmeyi hazirlamaktan da sorumludur. Belgelendirme,
incelemenin niteligini, zamanlamasini ve kapsamini anlamaya yonelik yeterli bilgi saglamalidir (KYS 2, §28-30).

Belgelendirmede yer almasi gereken unsurlar sunlardir (KYS 2, §30):

1. Kalite kontrol incelemesinden sorumlu kisinin ve yardimcilarinin adlari,
incelemeye tabi olan ¢alisma kagitlarina iliskin agiklama,
KYS 2'nin gerekliliklerinin yerine getirildigini dogrulayan dayanak,
incelemenin tamamlandigini veya tamamlanamadigini belirten gérisler,
incelemenin tamamlandigi tarih.

ukwnN

KKS 1, bu konuda daha sinirli gereklilikler sunar ve sadece kalite kontrol incelemesi sirasinda politikalarin
uygulandigini, incelemenin rapor tarihinden énce tamamlandigini ve incelemeden sorumlu kisinin dnemli bir sorun
olmadigini dogruladigini belgelemesini ister (KKS 1, §42).

450



Dincer / Journal of Economics and Administrative Sciences, 26(3): 442-458, 2025
DOI: 10.37880/ cumuiibf.1604993

Kalite Yonetim/Kontrol Sistemlerinin Belgelendirilmesi

Kalite yonetim sisteminin belgelendirilmesi, KKS 1 ve KYS 1'in 6nemli bir bilegenidir. KKS 1, belgelendirmenin kalite
kontrol sisteminin her bir bileseninin isleyisini kanitlamasi gerektigini belirtir. Ancak, belgelendirmenin kapsami ve bigimi
denetim sirketlerinin takdirine birakilmistir (KKS 1, §57).

KYS 1, kalite yonetim sisteminin belgelendirilmesine daha fazla vurgu yapar. Bu dokiimantasyonun, sistemin
tasarimini, uygulamasini ve isleyisini desteklemesi ve risklere verilen yanitlarin degerlendirilmesini saglamasi
gerekmekte ve asagidaki unsurlari icermesi gerekmektedir (KYS 1, §58):

1. Sistemin sorumlulugunu tagiyan kisilerin kimligi,

2. Kalite hedefleri ve ilgili riskler,

3. Risklerin azaltilmasina yonelik yanitlar,

4. izleme ve diizeltici 6nlem siireclerinin kanitlari,

5. Sistem hedeflerinin karsilandigini gésteren dayanaklar.

Hem KKS 1 hem de KYS 1, dokiimantasyonun yasal veya diizenleyici gerekliliklere uygun olarak yeterince uzun bir
sure saklanmasini zorunlu kilar (KKS 1, §58-59; KYS 1, §60)

KKS 1 VE KYS 1 standartlari arasindaki farklar genel olarak Tablo 1.’de incelenebilir.

KKS 1 VE KYS 2 Kapsaminda Denetimde Kalitenin Ele Alinmasi

KKS 1 standardi, denetimlerin kalite kontrol incelemesini dogrudan ele alirken, KYS 1 standardi bu konuyu
kapsamamaktadir. Ancak kalite kontrol incelemesi, KYS 2 standardinda daha detayli bir sekilde ele alinmistir. KYS 2'de
"kontrol" terimi kullanilmasa da, her iki standartta da temel amag aynidir. Bu béliimde 6nce KKS 1’in yaklasimi, ardindan
KYS 2'nin detayli igerigi ele alinacaktir.

KKS 1’e Gore Kalitenin Gozden Gegirilmesi

KKS 1 standardi, kalite kontrol incelemesini, denetim slrecinde alinan 6nemli kararlar ve bu kararlarin sonuglarinin
objektif bir sekilde degerlendirilmesini saglayan bir sire¢ olarak tanimlar. Bu siiregte, halka agik kuruluglarin
denetimlerinde kalite kontrol incelemesi yapilmasini zorunlu kilarken, diger denetimler icin bu tlr bir inceleme gerekip
gerekmedigini belirlemek amaciyla kriterler olusturulmasini dnermektedir. Ayrica, kalite kontrol incelemesinin denetim
raporunun tarihinden 6nce tamamlanmasini sart kosmaktadir. Béylece, denetim siirecinin ve sonuglarinin dogrulugu ve
guvenilirligi saglanmaktadir (KKS 1, §35-36).

Kalite kontrol incelemesi sirasinda ele alinmasi gereken bazi énemli unsurlar bulunmaktadir. Bunlar arasinda,
denetimle ilgili 6nemli konularin denetimden sorumlu ortak ile tartisiimasi, denetimin odaklandigi konular ve énerilen
raporun gobzden gegcirilmesi, denetime iliskin belgelerin incelenmesi ve denetim sirasinda alinan kararlarin
degerlendirilmesi yer alir. Halka agik bir kurulusun denetimi s6z konusu oldugunda ise denetim firmasinin bagimsizliginin
degerlendirilmesi ve siirecte gerceklestirilen danismalar ile bu danismalardan ¢ikan sonuglarin incelenmesi de 6nem
tasir (KKS 1, §37-38). Bu unsurlar, denetimin kalitesini ve profesyonel standartlara uyumunu saglamaya yonelik kritik
adimlardir.

KKS 1, denetimlerin kalite kontrol sorumlularinin atanmasinda da belirli kriterler ortaya koymaktadir. Bu baglamda,
denetim ekibine liderlik edecek kisilerin teknik yeterlilikleri, deneyimleri ve otoriteleri degerlendirilmeli, denetim
surecindeki objektifliklerinin nasil korunacagina iliskin politikalar belirlenmelidir. Ayrica, kalite kontrol sorumlusunun
gorevini etkin bir sekilde yerine getirememesi durumunda bu gérevi devralacak uygun bir kisinin atanmasina yonelik bir
planlama yapilmalidir (KKS 1, §39-41). Bu yaklasim, kalite kontrol incelemesinin strdurdlebilirligini ve glvenilirligini
artirmayi amaglar.

KKS 1’in aksine, KYS 2 standardi kalite incelemesi konusunu daha genis kapsamli bir sekilde ele alir. KYS 2, kalite
kontrol kavramini genisleterek, ekiplerin kritik degerlendirmelerini ve inceleme siireglerini detaylandirir. Her ne kadar
"kontrol" terimi kullanilmasa da, standardin ana hedefi, denetim sirecinin ve sonuglarinin kalitesini artirmak olarak
tanimlanir.

Sonug olarak, KKS 1 ve KYS 2, denetimlerin kalite incelemesi siireglerinde temelde benzer hedeflere sahiptir. Ancak
KYS 2, bu siiregleri daha detayh bir sekilde ele alarak, denetimlerin kritik muhakeme ve degerlendirme sireglerine
yonelik daha kapsamli bir rehber sunar. Bu iki standart, kalite incelemesi uygulamalarinda birbiriyle uyumlu olsa da, KYS
2’nin daha kapsamli olmasi denetim kalitesini artirma agisindan énemli bir avantaj saglamaktadir (KKS 1, §35-41; KYS 2).

451



Dincer / Journal of Economics and Administrative Sciences, 26(3): 442-458, 2025
DOI: 10.37880/ cumuiibf.1604993

KKS 1: Etik hiikiimler, Kurum tarafindan yayimlanan Etik
Kurallar ve ilgili mevzuata uygunluk olarak ele alinir.
Etik Kurallarin Tanimi
KYS 1: Etik hikiimler, bagimsizlik dahil olmak tzere
mesleki etik ilkeleri gergevesinde tanimlanir ve uygulanir.
KKS 1: Denetim sirketi, personelinin ve denetim agina
dahil kisilerin bagimsizligini saglamak igin politika ve
prosediirler olusturur.
Bagimsizlik Kavrami
KYS 1: Bagimsizlik, risk esasli bir yaklasimla ele alinir.
Politikalar, denetim agi hizmetlerini ve hizmet
saglayicilar da kapsar.
KKS 1: Uzun miisteri iliskileri, mali cikar veya kisisel
iligkiler gibi tehditlere kargsi 6nlemler dnerilir.
Bagimsizlik Tehditleri KYS 1: Bagimsizlik tehditleri, denetim sirketinin
faaliyetleri ve risk yénetimi ¢ercevesinde daha kapsamli
olarak ele alinir.
KKS 1: Denetim agi igindeki sirketlerin bagimsizligina
vurgu yapilir. Ancak kapsam daha simirlidir.
Denetinifa JB=glants] KYS 1: Denetim agi yiikiimliliiklerine detayli sekilde yer
verilir. Ag hizmetlerinin kaliteye etkisi ve bagimsizlig
incelenir.

KKS 1: Geleneksel kalite kontrol odaklidir ve belirli
politikalarla uyum amaclanir.

Yaklagim
KYS 1: Risk temelli ve proaktif bir yaklasimi benimser,
stirekli izleme sistemine dayanir.

KKS 1: Denetim sirketinin kalite kontrol sorumluluklarini

belirler.
Kapsam
KYS 1: Kalite yonetim sisteminin tasarimi, uygulanmasi ve

risklere karsi ¢oziimler tiretmesini ele alir.

KKS 1: Risk temelli bir sistem ongormez; politikalar ve
prosediirler yoluyla kaliteyi saglar.
Risk Yonetimi
KYS 1: Risk esash yaklagim benimsenmistir. Riskler
tarmimlanir, degerlendirilir ve gerekli dnlemler tasarlanir.
KKS 1 ve KYS 1 Karsilastirmasi
KKS 1: Eksikliklerin tespitine odaklanir ancak kok neden

analizi agike¢a vurgulanmaz.
Kok Neden Analizi
KYS 1: izleme faaliyetlerinde eksikliklerin kék

nedenlerinin belirlenmesi zorunlu hale getirilir.

B

KKS 1: Ust yonetimin kalite kontrol sistemine nihai

sorumlulugu bulunur.
Ustianatimivellideplik KYS 1: Ust ybnetim, alite kiiltirini olusturmak, liderlik
yapmak ve kalite yonetim sistemine hesap verebilir

durumda olmak zorundadir.

KKS 1: izleme faaliyetleri periyodik teftisler iizerinden

i ylrdtatdr.
Izleme ve Degerlendirme .
KYS 1: Izleme faaliyetleri siirekli olarak yapilir. Kok neden

analizi ve diizeltici onlemler sistemi vardir.

KKS 1: Kalite kontrol politikalari ve prosediirleri
belgelenir.
Eelgelendizne KYS 1: Kalite yénetim sisteminin tasarimi, risk
degerlendirmesi ve diizeltici faaliyetler detayli olarak
belgelenir.

KKS 1: Denetim agi hizmetlerinden yararlanma

durumunda kalite kontroliin devamliligi saglanmalidir.
DenetimiAg) KYS 1: Denetim agi yikiimliliikleri detayli olarak ele
alinir. Denetim agindan kaynaklanan sorumluluklar
vurgulanir.

KKS 1: insan kaynaklari odaklidir, yetkin personelin
gorevlendirilmesini esas alir.

Kaynak Yonetimi
KYS 1: Kaynak kavrami genisletilmistir: teknoloji, finansal
ve hizmet saglayici kaynaklarini da kapsar.

KKS 1: Kalite kontrol sisteminde hedeflerin
belirlenmesine vurgu yoktur.

Kalite Hedefleri
KYS 1: Kalite yonetiminde kalite hedefleri belirlenir ve
risklere gore slrekli degerlendirilir.

Resim 1. KKS 1 ve KYS 1 Karsilastirmasina Genel Bakis
Figure 1. An Overview of the Comparison Between KKS 1 and KYS 1

Kaynak: Yazar tarafindan olusturulmustur.
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KYS 2’ye Gére Kalitenin Gézden Gegirilmesi

KKS 1 standardi, denetimlerin kalite kontrol incelemesini dogrudan ele alirken, KYS 1 bu konuyu kapsamamaktadir.
Ancak kalite kontrol incelemesi, KYS 1’e ek olarak KYS 2 standardinda daha detayli bir sekilde ele alinmistir. KYS 2,
denetim sirecinde ortaya c¢ikan risklere yonelik bir yanit olarak kalite incelemesinin dnemini vurgular ve KYS 1’de
belirtilen risk degerlendirme siireglerinin bir devami niteligindedir. Bu standardin amaci, denetimlerde objektifligin
korunmasini ve alinan kararlarin dogrulugunun teyit edilmesini saglamaktir (KYS 1, §26, §34; KYS 2, §5).

Kalite incelemesi Sorumlulari ve Politikalar

KYS 2, kalite incelemesi sorumlularinin atanmasi ve gorevlerinin tanimlanmasi konularinda KKS 1 ile uyumlu olmakla
birlikte, daha fazla detay sunar. Bu standarda gore, kalite incelemesinden sorumlu kisiler, firmanin bir veya birden fazla
Uyesi olarak atanmalidir. Atamalarda, sorumlularin teknik yeterlilikleri, objektifliklerini koruyabilme kapasiteleri ve belirli
kosullarda objektifliklerinin tehlikeye dismesi durumunda gorevlerinden c¢ekilmeleri gibi konular dikkate
alinmalidir (KYS 2, §17-23).

Ayrica, denetim sirketlerinin, kalite incelemesi sorumlularinin zamaninda hareket etmelerini ve denetim siirecindeki
kritik kararlari objektif bir sekilde degerlendirmelerini saglayacak politikalar ve prosediirler gelistirmesi gereklidir. Bu
suregler, kalite incelemesinin tamamlanmasi igin bir temel olusturur (KYS 2, §24).

Kalitenin Gézden Gegirilmesi Siireci

KYS 2, kalite incelemesi slirecinin adimlarini detaylandirarak, denetim ekibi ve kalite inceleme sorumlusu arasindaki
is birligini ve siireclerin seffafligini artirmayi hedefler. ilk adim olarak, kalite inceleme sorumlusunun denetim ekibi
tarafindan saglanan bilgileri okuyup anlamasi gereklidir. Bu bilgiler, gérevin niteligi ve kosullari ile firmanin izleme ve
diizeltici 6nlem alma stiregleri hakkinda kapsamli bir anlayis saglamalidir. Bu asama, incelemenin temelini olusturur ve
sonraki adimlara zemin hazirlar.

Kalite inceleme siirecinin ikinci asamasinda, denetim planlama, uygulama ve raporlama siireglerinde alinan énemli
kararlar ve bu kararlarin dayanaklari tartisiimalidir. Kalite inceleme sorumlusu, bu siliregte denetim sorumlusu ve
gerekirse ekip Uyeleriyle goriserek kritik noktalarda daha fazla bilgi edinir. Bu gorismeler, dnemli muhakeme ve
kararlarin derinlemesine degerlendirilmesine olanak tanir (Castanheira, N., Rodrigues, L. L., Craig, R. 2010).

Uclincii asamada, kalite inceleme sorumlusu, &nceki adimlardan elde edilen bilgiler dogrultusunda dokiimantasyonu
inceleyerek o6nemli kararlarin dayanagini ve ulasilan sonuglarin uygunlugunu degerlendirir. Bu slrecte,
dokiimantasyonun sonuglari destekleyip desteklemedigi ve dogru bir sekilde kaydedilip kaydedilmedigi kontrol edilir.
Ozellikle finansal tablolar denetiminde, bagimsizlikla ilgili etik kurallarin uygunlugunu ve bu kurallara uyulup
uyulmadigini dogrulamak kritik bir adimdir (Demir, B. 2015).

Bir diger 6nemli asama, tartismali konular ve goris ayriliklarinin uygun sekilde ele alinip alinmadigini
degerlendirmektir. Kalite inceleme sorumlusu, bu siirecte yapilan danismalarin sonuglarini inceler ve bu sonuglarin
yeterliligini degerlendirir. Ayni zamanda, denetim sorumlusunun gorevi hakkinda yeterince bilgi sahibi oldugunu ve bu
gorevi yerine getirebilecek uygun bir karar alma kapasitesine sahip oldugunu dogrulamak da sirecin bir pargasidir.

Son olarak, kalite inceleme sorumlusu, denetimin tiiriine gére uygun belgeleri incelemelidir. Ornegin, finansal
tablolar denetiminde tablolar ve rapor ile raporda agiklanan anahtar denetim konularini kontrol etmek, sinirh
incelemelerde finansal tablolar ve raporlari degerlendirmek ya da diger glivence veya baglantili hizmetlerde ilgili rapor
ve belgeleri incelemek gerekir. Kalite inceleme sorumlusu, bu siirecte tespit ettigi eksiklikleri denetim sorumlusuna
bildirir. Eger alinan vyanitlar tatmin edici degilse, durumu firmanin ilgili kisilerine bildirerek incelemeyi
tamamlayamayacagini belirtir. Bunun aksine, incelemenin uygun sekilde tamamlandigina karar verirse, durumu denetim
sorumlusuna bildirerek incelemeyi sonlandirir (KYS 2, §25-27).

Sonuglarin Degerlendirilmesi ve Karar Siireci

KKS 1 ve KYS 2 standartlari, kalite incelemesi sireglerinin detaylarini kapsamh bir sekilde ele alir. Ancak KYS 2,
inceleme sireglerini daha ayrintili bir sekilde dizenleyerek, denetim ekiplerinin karar alma ve sonug¢ olusturma
sireglerinde daha yiksek standartlar sunar. Bu, denetimlerin kalitesini artirmak ve standartlarin profesyonel uyumunu
saglamak acisindan blylik 6nem tasimaktadir.
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Kalitenin gozden gegirilmesi siireci tanimlanir
1. Temel Kapsam —<
Kalite gézden gegiren kisi atanir ve degerlendirilir

KYS 1 ile entegrasyon tanimlanir
2. Kalite Yonetim Sistemi ile Iliski —<
Kalite gozden gecirme siirecleri tasarlanir ve uygulamir

Yetkinlik: Denetimin kapsamini anlayacak bilgi ve deneyim

/— 3. Kaliteyi Gozden Gegiren Kisi Bagimsizlik: Tarafsizlik saglanir
KYS 2: Denetimin Kalitesinin Gézden

. . Zamanlama: Yeterli zaman ayrilir
Gegirilmesi

Onemli muhakemelerin degerlendirilmesi
4. Kalitenin Gozden Gegirilmesi Prosediirleri Bagimsizlik kontrolii yapilir

Raporlama ve belgelendirme gergeklestirilir

Iletisim ve miizakere saglanir
5. Kalite Kontrol Mekanizmasi Endigelerin ¢ozlimlenmesi yapilir

Belgelendirme ve kayitlar tutulur

Resim 2. KYS 2 Kapsaminda Denetim Kalitesinin Gozden Gegirilmesi ve Ana Esaslari
Figure 2. Review of Audit Quality and Key Principles Under KYS 2

Kaynak: Yazar tarafindan olusturulmustur.

Yeni kalite yonetim standartlarina gegis, denetim firmalarinin kalite stireglerini daha sistematik, dinamik ve bitiincil
bir sekilde ele almalarini saglamistir. Ozellikle risk temelli yaklasimin benimsenmesi, olasi kalite zafiyetlerinin erken
tespiti ve dnlenmesini mimkin kilmakta; yonetim sorumlulugunun artirilmasi ise denetim kalitesinin kurumsal diizeyde
sahiplenilmesine katki sunmaktadir (Allegrini M., D’Onza, G.,2003). Bu degisimler, sadece dlzenleyici beklentileri
karsilamayi degil, ayni zamanda denetim meslegine duyulan giliveni gliclendirmeyi de hedeflemektedir.

Sonug

Genel olarak, denetimlerin yasal diizenlemelere ve mesleki standartlara uygun olarak gergeklestirilmesi ve denetim
raporlarinin kosullara uygun sekilde hazirlanmasi KKS 1 ve KYS 1 standartlarinin nihai hedefidir. Ancak, bu hedeflere
ulasmak icin izlenen yontemler tamamen farklidir. KYS 1, kalite kontroliinden ziyade kalite yonetimi konseptini
benimseyerek yaklasimi kokten degistirmistir.

Bu yeni kalite yonetim sistemi, kaliteye yonelik bir risk bazli yaklagimi zorunlu kilar. Denetim sirketlerinin, KYS 1
standardinin hedeflerine uygun olarak kaliteyle ilgili riskleri tanimlamalari gerekir. Tanimlanan bu risklere, standartta
belirtilen veya firmanin uygun goérdigu diger yanitlarla karsilik verilmelidir. Sireg, izleme ve duzeltici dnlemlerle surekli
gelisim gostererek, firmanin zaman iginde degisen ihtiyaglarina uyum saglar.

Her iki standart, belirli konularda ortak bir anlayisa sahip olsa da, bazi alanlarda farkli detaylar sunar. Ornegin, KYS 2,
kalite incelemesine iliskin ayrintilar agisindan KKS 1'i blylk olcide asmaktadir. KKS 1 ve KYS 2 standartlari, kalite
incelemesi siireglerinin detaylarini kapsamli bir sekilde ele alir. Ancak KYS 2, inceleme siireglerini daha ayrintili bir sekilde
dizenleyerek, denetim ekiplerinin karar alma ve sonug¢ olusturma sireclerinde daha yliksek standartlar sunar. Bu,
denetimlerin kalitesini artirmak ve standartlarin profesyonel uyumunu saglamak agisindan biyik 6nem tasimaktadir.

Bu galisma kapsaminda, bagimsiz denetim firmalarinin kalite glivence siireglerinde kokli bir déntisim anlamina
gelen KKS 1'den KYS 1 ve KYS 2 standartlarina gegis detayli bicimde incelenmistir. Yapilan analizler, yeni standartlarin
sadece terminolojik degil, ayni zamanda yapisal ve islevsel dizeyde 6nemli bir donisiim icerdigini gdstermektedir. Yeni
sistem, kaliteyi yalnizca son asamada kontrol edilen bir unsur olmaktan cikarip, stire¢ odakli ve bitlincil bir yonetim
araci haline getirmistir. Kalite yonetim sisteminin risk temelli ve stratejik bir yaklasimla yeniden tasarlanmasi, denetim
firmalarinin yalnizca uyum saglamakla kalmayip, kalite streclerini etkin bicimde yonetmelerine de imkan tanimaktadir.
Bu sekilde, risk temelli yaklasimin sistemin merkezine yerlestirilmesi, potansiyel kalite zafiyetlerinin erken asamada
tespit edilmesini ve 6nleyici mekanizmalarin daha etkin kullanilmasini mimkin kilmaktadir. Bu baglamda, tst yonetimin
sorumlulugunun kurumsallastirilmasi, kalite hedeflerinin tanimlanmasi ve sirekli izleme mekanizmalari ile kalite
yonetiminin tim organizasyon diizeylerine entegre edilmesi ve yapilandirilmasi gibi yenilikler, denetim kalitesinin
surdarulebilirligine ve givenilirligine 6nemli katkilar saglamaktadir (Zainal Abidin, N.H. 2017; Stephen, K., Buuren, J.,
Majoor, B. 2018). Dolayisiyla, bu degisim yalnizca mevzuat agisindan bir giincellemeyi degil, ayni zamanda denetim
fonksiyonunun kurumsal kapasitesini ve mesleki itibari gliclendirme potansiyeline sahip olan kiltlrel ve yonetsel bir
paradigma degisimini temsil etmektedir.
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Yazin agisindan ise son donemde bagimsiz denetim faaliyetlerinin glvenilirligi, seffafligi ve strdurilebilirligi, hem
ulusal hem de uluslararasi diizeyde son yillarda giderek artan bir sekilde tartisilsa da denetim kalitesinin artirilmasi
amaciyla gelistirilen kalite kontrol ve kalite yonetim sistemleri Uzerine yapilan galismalar, 6zellikle kalite glivence
mekanizmalarinin isleyisine odaklanmakta; ancak bu sistemlerdeki normatif déntsimin, uygulama diizeyindeki
yansimalarini karsilastirmal bicimde ele alan galismalar sinirli kalmaktadir. Bu galisma, yazinda ki bu boslugu hedef
alarak, Turkiye'deki denetim uygulamalari agisindan énemli bir kirllma noktasi teskil eden Kalite Kontrol Standardi 1 (KKS
1) ile Kalite Yonetim Standartlari 1 ve 2 (KYS 1 ve KYS 2) arasindaki gegis siirecini sistematik bicimde ele almistir.

Calismanin literature baslica katkisi, KKS 1’den KYS 1 ve KYS 2’ye gegisin yalnizca yapisal bir degisim olmadigini; ayni
zamanda risk temelli yonetim, liderlik sorumlulugu, siirekli izleme ve raporlama gibi kavramsal dizeyde énemli bir
paradigma donisimune isaret ettigini ortaya koymasidir. Bu baglamda, kalite yonetiminin yalnizca teknik uyum
sireglerine indirgenemeyecek kadar bitincil bir anlayis gerektirdigini vurgulamakta; yeni standartlarin denetim
firmalarinin organizasyonel yapilarinda nasil bir déniisim yaratabilecegini kuramsal dizlemde tartismaktadir. Ayrica
¢alisma, KYS 1 ve KYS 2 ile gelen yeniliklerin stirdiiriilebilir denetim kavrami ile iliskilendirilmesi bakimindan literatlrde
oncl bir yaklasim sunmakta; kalite yonetimini, kurumsal yonetisim ve stratejik planlama siiregleriyle entegre bir bicimde
ele almaktadir. Boylece arastirma, hem teorik literatiire 6zglin katkilar saglamakta hem de uygulayicilar, diizenleyici
kurumlar ve politika yapicilar igin yol gosterici bir referans gercevesi olugsturmaktadir.

Sonug olarak, KYS 1 ve KYS 2 standartlarinin hayata gegirilmesi, Turkiye’de bagimsiz denetim faaliyetlerinin
uluslararasi normlarla uyumlu, daha giglii ve glvenilir bir yapiya kavusmasi adina énemli bir adimdir. Bu ¢alismanin
sundugu karsilastirmali analiz ise bu déntisim silrecinin daha iyi anlasilmasina katki saglamakta ve gelecekte yapilacak
uygulamali calismalara da zemin olusturmaktadir.

Extended Abstract

The quality of independent audits plays a crucial role in ensuring the reliability and transparency of financial
reporting, which serves as the foundation for informed decision-making by stakeholders. Over the years, the auditing
profession has faced increasing challenges stemming from globalization, complex business operations, and heightened
stakeholder expectations. These challenges have necessitated an evolution in auditing standards, moving from
traditional quality control approaches to more comprehensive and proactive quality management frameworks.
Historically, the Quality Control Standards (KKS 1) governed audit quality processes by emphasizing compliance with
structured policies and procedures. However, as risks in auditing have become more dynamic, this control-focused
framework has shown limitations in addressing modern-day challenges. In response, Quality Management Standards
(KYS 1 and KYS 2) have been developed to introduce a risk-based approach that better aligns with the complexities of
contemporary auditing environments.

KYS 1 and KYS 2, which are aligned with International Standards on Quality Management (ISQM 1 and I1SQM 2),
represent a significant shift in how audit quality is managed. These standards aim to address quality risks proactively,
emphasizing the design and implementation of scalable and adaptable systems that respond to firm-specific conditions.
At the international level, ISQM 1 establishes a comprehensive framework for managing quality risks across audit
engagements, while ISQM 2 focuses specifically on the appointment and responsibilities of individuals tasked with
overseeing engagement-level audit quality. Similarly, in Turkey, the Public Oversight Authority (KGK) has adopted KYS 1
and KYS 2, making them mandatory for all audit firms as of the end of 2023. These standards aim to enhance the
relevance and effectiveness of quality management in auditing by encouraging firms to adopt a culture of quality that
prioritizes continuous improvement and risk responsiveness.

The transition from KKS 1 to KYS 1 and KYS 2 marks a paradigm shift in audit quality management. Under KKS 1, the
emphasis was primarily on compliance with established quality control policies, which often resulted in a static approach
to quality assurance. In contrast, KYS 1 requires firms to identify and assess quality risks unique to their operations,
develop tailored responses to these risks, and implement monitoring mechanisms that ensure ongoing effectiveness.
This proactive approach enables firms to align their quality management systems with their specific operational
contexts, enhancing both efficiency and relevance. KYS 2 complements this framework by focusing on engagement-
level quality, detailing the qualifications, roles, and responsibilities of quality reviewers who oversee the execution of
audit engagements. This dual focus on firm-level and engagement-level quality ensures that all aspects of audit
processes are subject to rigorous quality management practices.

The introduction of risk-based quality management under KYS 1 and KYS 2 provides several advantages for audit
firms and stakeholders. First, by requiring firms to identify and address quality risks proactively, the standards help
ensure that audit reports are reliable, relevant, and aligned with stakeholder expectations. This approach enhances
stakeholder confidence in financial reporting, particularly in a global environment where the credibility of financial
information is paramount. Second, the alignment of KYS standards with ISQM standards facilitates regulatory
compliance and international harmonization, ensuring that Turkish audit firms meet global best practices. Third, the
risk-based framework provides scalability, allowing firms of different sizes and complexities to design quality
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management systems that suit their specific needs. This flexibility is particularly beneficial for smaller audit firms, which
may face resource constraints in implementing quality management systems.

Despite these advantages, the transition from KKS 1 to KYS 1 and KYS 2 also presents significant challenges. One of
the primary challenges is the need for substantial investment in training, system redesign, and continuous monitoring.
Firms must develop the necessary infrastructure to identify and assess quality risks, establish appropriate responses,
and ensure that these responses remain effective over time. This requires not only financial resources but also a
commitment to fostering a culture of quality within the organization. Additionally, smaller audit firms may struggle to
meet the demands of the new standards, as they often lack the resources and expertise required to implement risk-
based quality management systems. To address these challenges, targeted support from regulatory authorities and
professional bodies may be necessary, particularly in the form of training programs, guidance materials, and technical
assistance.

The alignment of KYS 1 and KYS 2 with ISQM 1 and ISQM 2 underscores the global trend towards risk-based quality
management in auditing. ISQM 1 provides a robust framework for managing quality risks at the firm level, requiring
firms to establish objectives for quality management, identify and assess risks that could undermine these objectives,
and implement policies and procedures to address these risks. ISQM 2, on the other hand, focuses on engagement-level
quality by detailing the responsibilities of quality reviewers who oversee the execution of individual audit engagements.
These responsibilities include evaluating the significant judgments made by engagement teams, assessing the
appropriateness of audit evidence, and ensuring that the audit report is consistent with the findings. By adopting these
standards, Turkish audit firms are better positioned to enhance the quality of their audit processes and meet the
expectations of both local and international stakeholders.

The adoption of KYS 1 and KYS 2 by the Public Oversight Authority in Turkey represents a significant step towards
modernizing audit quality management practices. As of the end of 2023, all audit firms in Turkey are required to comply
with these standards, marking a departure from the traditional quality control framework established under KKS 1. This
regulatory shift reflects the evolving needs of the auditing profession in a dynamic global environment and underscores
the importance of aligning local standards with international benchmarks. By incorporating the principles of risk-based
quality management, KYS 1 and KYS 2 provide Turkish audit firms with the tools they need to address emerging risks,
enhance stakeholder confidence, and contribute to the overall integrity of financial reporting.

In conclusion, the transition from KKS 1 to KYS 1 and KYS 2 signifies a transformative moment in the field of audit
quality management. These new standards not only improve compliance with professional and regulatory requirements
but also promote a culture of quality that prioritizes continuous improvement and risk responsiveness. By aligning with
international benchmarks such as ISOM 1 and ISQM 2, KYS 1 and KYS 2 enable Turkish audit firms to meet the demands
of a rapidly changing global environment. While the implementation of these standards presents challenges, particularly
for smaller firms, the benefits of adopting a risk-based quality management approach far outweigh the costs. Future
research could focus on the long-term impact of KYS standards on audit quality and explore best practices for
overcoming implementation challenges. By addressing these issues, the auditing profession can continue to evolve and
maintain its vital role in ensuring the reliability and transparency of financial reporting.
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The relationship between sovereign CDS premiums, a fundamental indicator of a country's credibility and
investor sentiment, and stock markets, exchange rates, and bond interest rates has always been an important
research topic in emerging market economies. In this study, the long-run relationship between Turkey's CDS
premium and BIST 100, Euro, Dollar and Treasury bond interest rates is analyzed. In this analysis, Fourier-based
tests, which do not require the identification of the structure, time and number of structural breaks in the
variables, are used to determine the long-run relationship between the series. The stationarity levels of the daily
frequency data for the period 01/01/2015-01/1/2025 are determined by Fourier KPSS stationarity test and then
Fourier SHIN cointegration test is applied. As a result of the analysis, no long-run cointegration relationship was
found between the CDS premium and the BIST 100, while a long-run relationship was found between the CDS
premium and the Euro, Dollar and Treasury bond interest rates. The fact that the country CDS premium does not
have a cointegration relationship with the BIST 100 can be considered that the BIST 100 is mostly shaped by
domestic dynamics or global market conditions. It can be argued that changes in the CDS premium are reflected
in exchange rates due to economic risk perception. The relationship between the CDS premium and the bond
interest rate suggests that a country's debt costs are sensitive to credit risk.
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OZET

Bir Glkenin kredibilite ve yatinmci duyarhliginin temel bir gésterge olan CDS primlerinin borsa, doviz ve faiz iliskisi,
gelismekte olan tlkelerin ekonomilerinde her donem 6nemli bir aragtirma konusu olmustur. Bu ¢alisma Turkiye
CDS primi ile BIiST 100, Euro, Dolar ve tahvil faizi arasindaki uzun dénemli iliskinin varligini arastirmaktadir.
Calismada seriler arasindaki uzun dénemli iliskinin tespitinde degiskenlerde yapisal kirilmalarin yapi, zaman ve
sayisini tespit etme zorunlulugu sunmayan Fourier temelli testler kullanilmistir. 01 Ocak 2015- 01 Ocak 2025
donemine ait glinliik frekanstaki verilerin zaman serileri incelendikten sonra yapisina gére uygulanacak testler
segilmistir. Oncelikle Fourier KPSS duraganlik testi ile duraganlik seviyeleri tespit edilmis, ardindan Fourier SHIN
es biitiinlesme testi uygulanmistir. Analiz sonucunda Ulke CDS priminin BIST 100 ile arasinda uzun dénemde es
bltiinlesme iliskisi tespit edilmemisken Euro, Dolar kuru ve tahvil faizi ile arasinda uzun dénemli iliski tespit
edilmistir. Ulke CDS primi ile BIST 100 arasinda es biitiinlesme iliskisinin olmamasi BIST 100’iin daha ¢ok i¢
dinamikler veya kiiresel piyasa kosullariyla sekillendigi seklinde yorumlanabilir. Ulke CDS priminin dolar kuru ile
es buttinlesme iliskisinin olmasi ise tilke CDS primindeki degisimlerin ekonomik risk algisiyla dévize yonlendirildigi
seklinde yorumlanabilir. Ulke CDS primi ile tahvil faizi arasinda es biitiinlesik iliskinin olmasi iilkenin borglanma
masraflarinin kredi riskine karsi duyarl oldugunu géstermektedir.

Anahtar Kelimeler: Ulke CDS Primi, Yatinmci Duyarliligi, Borsa istanbul, Fourier Es biitiinlesme Testi
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Giris

Ulke CDS (Kredi Temerriit Takaslari- Credit Default Swap) primi kredi riskinin 6lciilii ve yapilandiriimis bir sekilde
aktarilmasini saglayan, bir tilkenin kredibilitesine iliskin piyasa duyarlili§inin hayati gostergelerinden biridir. Ayrica, bir
Ulkenin finansal istikrarini etkileyebilecek makroekonomik temellerin ve dis soklarin gostergesi olabilmektedir. Etkisi
finansal istikrara kadar uzanmakta ve politika yapicilarin ve yatirimcilarin giderek daha fazla entegre hale gelen kiiresel
ekonomide bilingli kararlar alinmasina yardimci olmaktadir. Yiksek prim genellikle devletin borg yikimlaliklerini yerine
getirme kabiliyetine iliskin artan endigeleri gdstermektedir, bu ayni zamanda artan mali sikintinin gdstergesi olarak
(Shear ve Butt, 2017) goriulmektedir. 2007-2008 mali krizinden sonra 6nemi daha da artan kredi temerrit takaslarinin
ekonominin dinamiklerine etkisi yadsinamaz bir gergektir. Ayrica, Ulke CDS primleri enflasyon oranlari, hiikimet biitce
dengeleri ve genel ekonomik biyime gibi temel makroekonomik degiskenlerden etkilenmektedir (Cho ve Rhee, 2024).
Bu durum primlerin daha biyik énemli sinyaller icererek piyasa duyarliiginin da karakteristigini olusturmaktadir.
Dahasi, fiyat kesfi mekanizmasi olarak kullaniimaktadir (Ibhagui, 2019) ve kiresel belirsizlikler karsisinda kredi riskine
iliskin degerlendirmeleri yansitir (Tellalbasi, 2013). Ulke CDS primlerinin éngériicii 6zelligi ile politika yapicilar muhtemel
krizleri tahminleyerek gerekli diizeltmeleri yapabilirler (Khan ve Raza, 2023). Ulke CDS primlerinin mevcut dneminden
dolayr yatirmci ve politika yapicilar ekonominin kotlye gittig§i donemlerde prim ile doviz ve faiz getirilerindeki
degisimleri esanli olarak takip etmelidir (Koy, 2014: 77).

Ulke CDS primleri kredi riski gdstergesidir. Ayni zamanda énemli bir yatirimci duyarhlig géstergesidir. Yatirimcilarin
kolayca takip edebilecegi glinliik, erisilebilir bir veri olmasindan kaynakli yatirimcilar tarafindan ilgi gérmektedir. Yatirim
kararlarinda 6nem verilerek dikkate alinan primlerin borsalarla, doviz kurlariyla ve tahvil faizleri ile iliskisinin arastiriimasi
alan yazinda neredeyse her dénem arastirilan dnemli bir konudur. Bu arastirmalarda genellikle piyasaya gelen bilgiye en
hizli tepki vererek sekillenen gostergelerden biri olan CDS primlerinin piyasada olusan diger gostergelerle etkilesim
icinde olup olmamasi arastirmalar icerisinde dikkat ¢ekmektedir. Piyasalar arasindaki entegrasyonun yogun olarak
yasandigl bu donemde konunun dizenli olarak g¢alisilmasi gerekliligini dogurmaktadir. Bu ¢alismanin temel amaci,
Tirkiye'nin kredi risk gostergesi olarak kabul edilen CDS primlerinin; Borsa istanbul (BIST 100 endeksi), déviz kurlari
(USD/TRY ve EUR/TRY) ve Tirkiye 10 yillik tahvil faiz oranlari ile olan iligkisini Fourier temelli analiz yontemleri kullanarak
incelemektir. Bu kapsamda, yatirimci duyarliligi agisindan énemli bir gésterge olan CDS primlerinin sermaye piyasalari
Gzerindeki etkisi degerlendirilecek, piyasalar arasi olasi etkilesimler ve entegrasyon diizeyi analiz edilecektir. Calismanin
temel arastirma sorulari ise sunlardir; Tiirkiye CDS primi ile Borsa istanbul 100 endeksi arasinda istatistiksel olarak
anlamli bir iliski var midir?, Turkiye CDS primi ile déviz kurlari (USD/TRY ve EUR/TRY) arasinda istatistiksel olarak anlamli
bir iliski s6z konusu mudur? Tirkiye CDS primi ile 10 yillik devlet tahvil faiz oranlari arasinda anlamli bir iliski s6z konusu
mudur? Tiirkiye sermaye piyasasini temsilen BIST 100 endeksi referans alinmistir. Bundaki temel neden piyasa
yapicilarin, yatinmcilarin takibinde olmasi ayrica alan yazinda yogun olarak tercih edilmesidir. Doviz kurlari degiskeni
olarak dolar ve euro para birimleri segilmistir. Bundaki neden ise Tiirkiye ekonomisinde bu para birimlerinin konvertibl
olmasi, talep edilmesi, ihracat getirilerinde 6nemli paya sahip olmasindan dolayidir. Tahvil faiz orani ise Turkiye 10 yillik
tahvil verimidir. Tahvil faizlerinde buyik bir dalgalanma olmasa da kicik bir degisiklik dahi 6nem arz eder. Oranlarin
yukselmesi ya da dismesi piyasa hakkinda énemli ip uglari verir. Piyasa da giiven yiiksek oldugunda tahvil faiz oranlari
diser, bu tersi durum iginde gegerlidir. Bu degiskenin segilmesindeki neden ise tahvil veriminin hisse senetlerine ragmen
daha glvenli goriilmesi, piyasalara etki diizeyinin yiksek olmasidir.

CDS primlerinin; borsa endeksleri, doviz kurlari ve tahvil faiz oranlari ile iliskisi uluslararasi ve ulusal alan yazinda
sikca incelenmis olmakla birlikte, bu ¢alismalarin ¢ogu statik modeller veya sabit dénemli analizler ile sinirl kalmaktadir.
Ayrica, Turkiye 6zelinde yapilan galismalar ¢cogunlukla klasik regresyon yontemlerine dayanmakta, piyasa gostergeleri
arasindaki zamanla degisen iliskileri yeterince yansitamamaktadir. Konunun arastirilmasinda Johansen, Engle-Granger,
Maki es bitiinlesme testleri yogun olarak kullaniimis testlerdir. Testlerin glicli yanlari oldugu gibi bazi sinirlamalari
mevcuttur. Ornegin; Johansen ve Engle-Granger es biitiinlesme testleri degisken secimine duyarldir, fazla ya da eksik
degisken sec¢imi yanlis bir es biitiinlesme dogurabilir. Ayrica testler sadece lineer iliskileri inceler ve yapisal kirilmalari
dikkate almaz. Maki (2012) es butlinlesme testi sadece bes kirllmaya kadar izin vermektedir. Genis bir zaman dilimi
incelemesinde bu yontemde vyeterli olmayabilir. Calismada seriler arasindaki uzun donemli iliskinin tespitinde
degiskenlerde yapisal kirilmalarin yapi, zaman ve sayisini tespit etme zorunlulugu sunmayan Fourier temelli testler
kullanilmistir. Fourier temelli testlerle zaman igerisinde degisebilen, dogrusal olmayan ve yapisal kirilmalar icerebilecek
iliski bicimleri analiz edilmektedir. Testin sinirliliklari ani yapisal kirllmada yetersiz kalmasi, kritik degerin subjektif olmasi
gibi sinirliliklari mevcuttur. Calisma bu yéniiyle, Tiirkiye CDS primlerinin Borsa istanbul, déviz kurlari ve tahvil faizleri ile
olan etkilesimini daha dinamik ve esnek modellerle ele alarak, literatiirdeki ydontemsel boslugu doldurmayi
amaglamaktadir. Kullanilan test Tsong vd. (2016) tarafindan gelistirilmistir ve alan yazina FSHIN testi olarak ge¢mistir.
S6z konusu testin kullaniimasi igin serilerin birinci seviyede duragan olma zorunlulugu vardir. Bunun iginde serilerin
duraganliklarini 6lgmek icin Fourier KPSS testi uygulanmistir.

Calismanin ikinci bolim literatlr taramasi, Gglincll bolimi veri seti ve metodoloji, dérdincl bélimi bulgular ve
tartisma, son kisimda ise arastirma sonuglari yer almistir.
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Giinay (2009) CDS primi ile BIST 100 endeksi arasinda uzun dénemde iliskiye rastlamamislardir. Bali ve Yilmaz (2012)
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degisimin Euro-tahvil primlerindeki degisime yon verdigi yoninde istatistiksel sonuglara ulasmistir. Basarir ve Keten
(2016) Turkiye’nin de icinde bulundugu 12 gelismekte olan Ulkenin CDS primleri ile hisse senetleri ve doviz kurlari
arasindaki uzun dénemli karsilkli iliski durumunu incelemis, degiskenler arasinda es bitiinlesme iliskisi bulmamislardir.

Conkar ve Vergili (2017) Turkiye CDS primi ile doviz (Euro ve Dolar) kurlari arasinda es bitlnlesme iliskisi
bulmamislardir. Ozpinar vd. (2018) dolar ile tilke CDS primi arasinda uzun dénemde iliski bulmus, kisa dénemde pozitif
yonli bir iliskinin oldugunu tespit etmislerdir. Sahin ve Ozkan (2018) BIST 100 endeksi, Dolar, Euro ve CDS primi
degiskenleri arasinda es biitiinlesik iliski oldugunu tespit etmislerdir. BIST 100 endeksi ile CDS primi arasinda ¢ift yénli
nedensellik iligki tespit ederken BiST 100 endeksi ile déviz kurlari arasinda nedensellik iliskisi bulmamislardir. Atasever
(2019) CDS primi ile dolar kuru, tahvil faiz orani, BIST 100 arasinda uzun dénemli bir iliski tespit etmislerdir. Sadeghzadeh
(2019) ve Avci (2020) Tiirkiye CDS primi ile BiST 100 endeksi arasinda uzun dénemli iliskinin oldugunu tespit etmistir.

Ergeng ve Geng, (2020)’in yapmis olduklari calismada Dolar kuru ve tahvil faiz oraninda meydana gelen artisin CDS
primlerini arttirdigl, bu artista neden olan en etkili degiskenin dolar kuru artisi oldugunu tespit etmislerdir. Akglines
(2021) BIST tiim hisse senetleri, tahvil ve CDS primlerinin granger nedeni oldugunu tespit etmis. Ayrica, BIST tiim hisse
senetleri ile doviz kurlar arasinda ¢ift yonli bir iliski bulmustur. Kandemir vd. (2022) CDS primi, doéviz (USD ve Euro)
kurlari ve tahvil faizi serileriicin artislarin yarattigi soklarin etkisinin azahslarin yarattigi soklara gore daha fazla ve anlamli
oldugunu tespit etmislerdir. Ayrica CDS primleri déviz (USD ve Euro) kurlari ve tahvil faizinin ayni yonde hareket ettigi,
borsa endeksi ile ters yonde hareket ettigi sonucuna ulasmislardir. Buz ve Kiiglikkocaoglu (2023) ve Sari (2024) Tarkiye
CDS primi ile doviz kuru arasinda karsilikl iliski tespit etmislerdir. Topaloglu vd. (2024) CDS’in BIST100 tzerinde negatif
iliskili oldugu sonucuna ulasmislardir. Cetinkaya ve Ugler (2024) CDS priminin BIST100 endeksi ile es biitiinlesme iliskisi
icerisinde oldugu yoniinde bulgular elde etmislerdir.

Literatlri 6zetledigimizde Tirkiye 6zelinden ¢alisma sonuglari degisiklik géstermektedir. Bunun nedeniise kullanilan
yontem veya inceleme dénemi farklihgi olabilir. Calismamizda alan yazindaki ¢alismalar referans alinarak inceleme
doénemi glincellenmis, yontemsel farklilikla inceleme yapilmistir.

Veri Seti ve Yontem
Bu bolimde arastirmada kullanilan degiskenler ve uygulanan yéntemden bahsedilmistir.
Veri Seti

Calismada kullanilan veriler 01/01/2015-01/1/2025 dénemi ginluk frekanstadir ve Investing.com sitesinden temin
edilmistir. Tlrkiye CDS primini temsilen alan yazinda daha ¢ok tercih edilen ayni zamanda daha likit olmasindan kaynakli
5 yillik CDS primi secilmistir. Yine alan yazinda daha ¢ok tercih edilmesi ve yatirimcilarin referans aldiklari endeks olmasi
acisindan Tiirkiye sermaye piyasasini temsilen Borsa istanbul 100 (XU100) endeksi alinmistir. Euro (EURO) ve Amerikan
Dolari (DOLAR) para birimleri ise Tirkiye de en konvertibl doviz olmalari ve makroekonomik faktérlere etkisinin 6nemli
diizeyde olmasindandir. Tahvil faiz orani ise Tirkiye 10 yillik tahvil faizi (THVL)dir. Analizde kullanilan degiskenler Tablo
1’de yer almaktadir.
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Cizelge 1. Analizde Kullanilan Degiskenlerin Tanimi
Table 1. Description of Variables Used in the Analysis

Degisken Gosterim Tanimi
Tlrkiye CDS Primi CDS Bagimsiz Degisken
Borsa istanbul Endeksi XU100 Bagimli Degisken
Doviz kuru 1-EURO/TL EURO Bagimli Degisken
Doviz kuru 2-DOLAR/TL DOLAR Bagimli Degisken
10 Yillik Tahvil Faizi THVL Bagimli Degisken

Fourier KPSS Duraganlik Testi

Geleneksel duraganlik testleri yapisal kirilmalari ihmal etmekte ve bu nedenle givenilirlikleri konusunda endise
dogurmaktadir (Perron, 1989). Elestiriler nihayetinde zamanla yapisal kiriimalari dikkate alan duraganhk testleri
gelistirilmistir. Analizde kullanilan Fourier KPSS testi, Kwiatkowski vd. (1992) tarafindan olusturulan KPSS duraganlik
testinin Becker vd. (2006) tarafindan fourier fonksiyonlarla genisletilmis halidir. Bu testte bilinmeyen ani ve yumusak
gecisler modellenerek fourier fonksiyonlar eklenmistir. Yapisal kirllmalarin yapisinin, sayisinin ve biciminin énemli
olmamasi testin glicli yoniini olusturmaktadir. Ayrica dogrusal olmayan zaman serileri verilerini de modellemesiyle
esneklik saglamaktadir. Becker vd. (2006) tarafindan gelistirilen testin hipotezleri ve silreci su sekildedir:

H,: Seriler duragandir.
H; : Seriler duragan degildir.

Test istatistiginin hesaplanabilmesi icin modeller 6ncelikle OLS (En Kiiguk Kareler) yontemi ile tahminlendikten sonra
modellere ait kalintilar tespit edilir:

Yy = @+ y;sin (znTkt) + y,cos (ZHTM) + & (1)
V= a+f; + y;sin (ZﬂTkt) + y,cos (ZHTM) + & (2)

T =3.1428, a: egim katsayisi, k: frekans degeri, t: trendi, &;: hata terimi, E: 6rneklem blyikliginl temsil etmektedir.

Denklem (1) sabitli model, denklem (2) sabit ve trendli durumu temsil etmektedir. Model tahmini yapilirken frekans
sayisl 6nem arz etmektedir. Optimum frekans sayisi denklem (1) ve (2) de yer alan modellerin kalinti kareler toplamini
en kiiglik yapan degerdir.

1 YE 5 (k)2
;tlaé() (3)

Yukaridaki denklemde S, (k) = YE | & dirve g (2) numarali esitlikten elde edilen kalintilari simgelemektedir. ¢’ nin
parametrik olmayan tahmini w;, j= 1,2,3...,  agirlik dizisinden, / ise budama gecikme parametresinin se¢gme yontemiyle
hesaplanmaktadir.

o?=a, + 2 X\, wa; (4)

Yukaridaki denklemde &@; (2) numarali denklemin tahmininden elde edilen kalintilarin j. 6rneklem oto kovaryansini
temsil etmektedir. k’nin optimal degeri tespit edilirken en kii¢lik kalinti kareler toplamini veren k degeri segcilir.

Becker vd. (2006) testte ayrica dogrusal olmayan trendin yoklugunu yokluk hipotezi olan (5) numarali denklemle test

etmislerdir:
) — (KKTy — KKTy(k))/2
Fity KKTy (k)/(E-q) )
(5) numarali denklemde KKT, yokluk hipotezinin reddedilmedigi regresyonun kalinti kareler toplamini, g bagimsiz
degisken adetini, KKT; (k) (2) numarali denklemden elde edilen kalinti kareler toplamini temsil etmektedir. Duraganhk
hipotezinin reddedildigi durumda F testi kullanilabilmektedir. F testinde temel hipotez reddedilemezse trigonometrik

terimler anlamsizdir ve bu kosulda klasik KPSS testinin uygulanmasi gereklidir (Becker vd., 2006).

1, (k)veya T, (k) =

Fourier SHIN Es Biitiinlesme Testi

Fourier Shin es bitlinlesme testi Tsong vd. (2016) tarafindan gelistirilmis bir testtir. Testte degiskenler arasindaki
uzun donemli iliskinin tespit edilebilmesinde serilerde yapisal kirllma yapisinin, zamaninin ve sayisinin tespit edilme
zorunlulugu yoktur. Testte analize alinacak bitiin serilerin | (1) olma zorunlulugu vardir. Testin hipotezleri:

Hy: Es butlinlesme iliskisi vardir.

H,: Es bitinlesme iliskisi yoktur.

Tablo kritik degerleri Tsong vd. (2016: 1091) galismasinda yer almaktadir. Elde edilen test istatistigi tablo kritik
degerinden kiclikse temel hipotez reddedilemez ve seriler arasinda es butlinlesme iliskisinin var oldugu sonucuna
ulastlir.

Testte asagidaki model dikkate alinmaktadir (Tsong vd. 2016: 1087-1089):

Ve = de+ x(B+ 1, (6)

462



Demir / Journal of Economics and Administrative Sciences, 26(3): 459-469, 2025
DOI: 10.37880/cumuiibf.1673164

(6) numarali denklemde 71, = y; + vi¢,¥o =0iley; = Vi1 + U, ve Xy = x4 + Uy dir. vy, ve Uy, duragan
oldugu igin x; ve y; | (1)’ de duragandir. d; deterministik bileseni asagidaki denklemle agiklanmaktadir:

d; = ﬁo5iti+ft (7)
(7) numarali denklemde yer alan f; fourier fonksiyonu olup asagidaki gibi formuilize edilmektedir:
. 2wkt 2mkt
ft = aysin (T) + a,cos (T) (8)
(8) numarali denklemde yer alan (k) fourier frekans degerini, E 6rneklem biiyiikligun, t ise trendi temsil etmektedir.
Ve = gy + aqsin (ZHTM) + a,cos (ZﬂTkt) + x{ B+vy; (9)

(9) numaral denklemde trigonometrik terimlerin zorunlulugu F istatistigi ile sinanmaktadir. Test istatistigi asagidaki
denklemle formiilize edilmektedir:

It = E2Ww;2YE  S? (10)

Yukaridaki denklemde yer alan W;, #;;/nin uzun dénem varsans tahmincisini, SZ = Y£_, ¥;, (6) numarali
denklemden elde edilen hata terimlerinin kismi toplamini ifade eder. lem istatistigi tablo kritik degerleri (Tsong vd.,
2016: 1091) nden kuglikse, degiskenler arasinda yapisal kirilmalar altinda es bitiinlesme iliskinin oldugu sonucuna
varilr.

Bulgular ve Tartisma

Calismanin bu boélimiinde analizde kullanilan degiskenlere ait zaman yolu grafikleri, tanimlayici istatistikleri,
uygulanan testler ve bulgular yer almaktadir. Calisma modeline karar verebilmek icin 6ncelikle serilerin zaman yolu
grafiklerini degerlendirmek gereklidir. Bu amacla degiskenlerin zaman igindeki seyrine iliskin grafikler sekil 1'de yer
almaktadir.

cDS XU100
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Cizelge 1. Analizde Kullanilan Degiskenlere Ait Zaman Yolu Grafikleri
Figure 1. Time Path Charts of the Variables Used in the Analysis
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Serileri inceleme altina alinan donem itibariyle degerlendirecek olursak; serilerde trend ve dalgalanmalar s6z
konusudur. Bu sliregte yasanan COVID-19 donemi, Rusya-Ukrayna Savasi, Uluslararasi politik iliskilerde gerceklesen
olaylar, yasanan ekonomik durumdan kaynakli yapisal kirllmalarin varligi s6z konusudur. Serilerin trend ve yapisal kirilma
icermesinden dolayi uygulanacak testlerde Fourier temelli testlerde sabit ve trendli modeller kullaniimistir.

Cizelge 2. Tanimlayici istatistikler
Table 2. Descriptive Statistics

CDS XU100 EURO DOLAR THVL
Ortalama 361,53 2616,38 11,95 10,88 15,08
Medyan 312,46 1106,88 6,81 6,07 12,83
Maks. 906,00 11172,75 38,15 35,35 29,03
Min. 155,20 685,68 2,63 2,27 6,82
Std.Sapma 150,44 2907,26 10,53 9,86 5,64
Carpiklik 1,022 1,631 1,25 1,24 0,87
Basiklik 3,61 4,182 3,22 3,15 2,62
Jarque-Bera 476,47*** 1258,28*** 654,52%** 645,90*** 338,32%**

Not: ***,9%1 anlamhlk diizeyini temsil etmektedir. Carpiklik testi: D’Agostino (1970); Basiklik testi: Anscombe ve Glynn (1983); JB
normallik testi: Jarque ve Bera (1980).

Cizelge 2 incelendiginde serilerin tamaminin pozitif ortalamaya sahip oldugu, en disik standart sapmaya THVL, en
yuksek standart sapmaya XU100 degiskeninin oldugu gozlenmistir. Carpiklik ve basiklik degerlerine gére saga carpik,
sisman kuyruk ozelliginde sivri bir dagilima sahip olduklar, Jarque-Bera test istatistigine gére normal dagilim
sergilemedikleri tespit edilmistir.

Fourier KPSS Duraganlik Testi Analiz Sonuglari

Dogru es bitlinlesme testinin secilebilmesi icin serilerin duraganlik diizeylerinin tespit edilmesi gerekmektedir.
Calismanin bu kisminda Fourier KPSS testi yardimi ile serilerin duraganlik seviyeleri tespit edilmistir. Zaman yolu
grafikleri inceleme sonrasi, metodoloji kisminda bahsedilen denklem 2 (sabit ve trendli model) kullaniimistir. Dogal
logaritmalari alinan serilerin diizey deger ve fark serilerine uygulanan Fourier KPSS testi sonuglari gizelge 3’te yer
almaktadir:

Cizelge 3. Fourier KPSS Duraganlik Testi Analiz Sonuglari
Table 3. Results of Fourier KPSS Stationarity Test

Diizey Deger Fark Serileri
Degisken Model k  Testist. F testi k Test ist. F testi
CDS Sabit ve Trend 1 0,3434*** 1044,7122*** 1 0,0510 3,6257
XU100 Sabit ve Trend 1 0,4777*** 8663,5280*** 1 0,0612 3,6310
EURO Sabit ve Trend 1 0,4088*** 3123,0560*** 1 0,0602 3,4648
usD Sabit ve Trend 1 0,4236*** 3416,0770*** 1 0,0577 3,7714
THVL Sabit ve Trend 4 0,5141*** 611,5884*** 1 0,0562 2,4348

Not: ***, %1 anlamlilik duizeyini; k, frekans sayisini; F testi, trigonometrik terimlerin anlamliligini temsil etmektedir. Testte kullanilan
frekans sayisi (k) 1 olarak belirlenmis olup, yapisal kirilmalarin disik frekans bilesenleriyle yakalanabilecegi yonindeki literatir
bulgularina dayanmaktadir. Gecikme uzunlugu (I) ise, serilere 6zgli otokorelasyonun giderilmesi amaciyla Akaike bilgi kriterleri
dogrultusunda optimize edilmistir. Kritik degerler Becker vd. (2006, s. 389) makalesinde yer alan tablo 1’den temin edilmistir. %1
anlamlilk diizeyinde kritik degerler: k=1 iken 0.,0718; k=4 iken 0,2139. F testi kritik degeri 6,315.

Serilere uygulanan Fourier KPSS testi sonucunda hesaplanan degerler kritik degerlerden biyiik oldugu icin temel
hipotez reddedilmistir. 1.farki alinan serilere testin tekrar uygulanmasi sonrasi serilerde hesaplanan degerler kritik
degerlerinden kigilk ¢ikmistir. Bu sonugla serilerin duraganligina tanimli olan temel hipotez reddedilememistir. Seriler
birinci farkinda duragan hale gelmistir. F testi sonuglarina gore serilerin diizey degerlerinde F testi sonuglari kritik
degerden yiksektir. Bu sonugla da modelde trigonometrik terimlerin varliginin zorunlu ve anlamh oldugu tespit
edilmistir.

Fourier SHIN Es Biitiinlesme Testi Analiz Sonuglari
Ulke CDS primi ile BiST 100 Endeksi, déviz kuru ve tahvil faizi arasindaki uzun dénemli iliskiyi analiz etmek igin

uygulanan Fourier SHIN es butinlesme testi bulgular cizelge 4’te yer almaktadir. Butiin degiskenler tek tek CDS
degiskeni ile analize sokulup, tek bagimsiz degiskenli model olusturulmustur.
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Cizelge 4. Fourier SHIN Es Biitinlesme Testi Analiz Sonuglari
Table 4. Fourier SHIN Co-integration Test Analysis Results

Bagimsiz Degisken Bagimh Degisken k FSHIN Testi F Testi L Olasilik
CDS XU100 1 0,0991*** 5,6512** 4 0,003000
CDS EURO 1 0,0539 9,936%** 4 0,000000
CDS usD 1 0,0589 13,095%** 4 0,000000
CDS THVL 1 0,0419 P, 7/5/aleess 4 0,000000

Not: ***, %1 anlamhlik dizeyini; **, %5 anlamhhk dizeyini; L: Uygun gecikme uzunlugunu temsil etmektedir. Fourier SHIN testi,
Tsong et al. (2016) gercevesinde uygulanmis olup, frekans sayisi k=1 olarak sabitlenmistir. Bu tercih, asiri parametrizasyondan
kaginilarak duslik frekansh kirilmalarin yakalanmasini amaglamaktadir. Gecikme uzunluklan ise AIC degerleri géz o6niinde
bulundurularak optimize edilmistir. Kritik degerler Tsong vd. (2016: 1091) makalesinde yer alan tablo 1’den temin edilmistir (Sabit ve
Trendli Model). %1 anlamlilik dizeyinde kritik degerler: k=1 iken 0,063; F testi kritik degeri 5,860. %5 anlamlilik dizeyinde F testi kritik
degeri 4,019.

Analiz sonuglarina gére XU100 icin frekans sayisi 1 iken kritik degeri %1 anlamlilik dizeyinde 0.063, test sonucu
0.0991’dir. XU100 i¢in hesaplanan degerler kritik degerlerinden daha biyiktir. Bu durumda degiskenler arasindaki uzun
donemli iliskinin varhgini test eden temel hipotez reddedilmektedir. F istatistik degeri %5 anlamlilik diizeyinde 4.019,
test sonucu 5.6512°dir. F istatistik degerleri kritik degerlerden buyiktir. Bununla fourier es bitiinlesme sonucunun
gecerli olmadigi sonucuna ulasiimistir.

EURO icin frekans sayisi 1 iken kritik degeri %1 anlamlilik diizeyinde 0.063, test sonucu 0.0539’dur. EURO igin
hesaplanan degerler kritik degerlerinden daha kuigliktlir. Bu durumda degiskenler arasindaki uzun dénemli iliskinin
varligini test eden temel hipotez reddedilememektedir. F istatistik degeri %1 anlamhlk dizeyinde 5.860, test sonucu
9.936’dur. F istatistik degerleri kritik degerlerden biyulktlr. Bununla fourier es biitlinlesme sonucunun gegerli oldugu
sonucuna ulasiimistir.

USD igin frekans sayisi 1 iken kritik degeri %1 anlamlilik diizeyinde 0.063, test sonucu 0.0589’dur. USD igin hesaplanan
degerler kritik degerlerinden daha kigiiktir. Bu durumda degiskenler arasindaki uzun donemli iliskinin varligini test eden
temel hipotez reddedilememektedir. F istatistik degeri %1 anlamlilik diizeyinde 5.860, test sonucu 13.095'tir. F istatistik
degerleri kritik degerlerden blylktlr. Bununla fourier es bltiinlesme sonucunun gegerli oldugu sonucuna ulasiimistir.

THVL igin frekans sayisi 1 iken kritik degeri %1 anlamhhk diizeyinde 0.063, test sonucu 0.0419’dur. THVL igin
hesaplanan degerler kritik degerlerinden daha kuigliktlir. Bu durumda degiskenler arasindaki uzun dénemli iligkinin
varhgini test eden temel hipotez reddedilememektedir. F istatistik degeri %1 anlamlilik diizeyinde 5.860, test sonucu
21.754'tur. F istatistik degerleri kritik degerlerden biyuktlr. Bununla fourier es biitiinlesme sonucunun gegerli oldugu
sonucuna ulasiimistir.

Sonug

Ulke kredi temerriit géstergesi borsa, déviz kurlari ve faiz arasindaki iliskiyi anlamak pek ¢ok acidan énem arz
etmektedir. Ornegin, Bir lilkenin borcuyla alakal temerriit riskine dair piyasa géstergesi olan Ulke CDS primi iilkenin
ekonomik istikrari hakkinda 6nemli sinyaller verir. Kredi temerrit gostergesi ile ekonomik gliven arasinda ters yonde bir
iliski s6z konusudur. Artan CDS primi tlkeye duyulan giivenin azalmasi, azalan CDS priminin ise lilkeye duyulan giivenin
artmasi seklinde gorilir. Kredi temerriit gostergesinin s6z konusu 6neminden dolayr temel makroekonomik
degiskenlerle -borsa endeksi, déviz kurlari ve tahvil faizi- iliskisini yeni bir donem icin incelemek amaciyla bu calisma
ortaya ¢cikmistir. Ayrica incelenen dénem itibariyle yapisal kirilmalarin mevcudiyetinden dolayi, yapisal kirilmalarin yapi,
zaman ve sayisini tespit etme zorunlulugu sunmayan Fourier temelli testler kullanilarak -alanyazinda bilindigi kadariyla
mevcut olmayan- yontemsel farkllik olusturulmustur. Fourier KPSS testi ile duraganlk seviyeleri tespit edilerek Fourier
SHIN es biitiinlesme testi uygulanmistir. Arastirma sonucunda iilke CDS pirimi ile Borsa istanbul arasinda es bitiinlesik
iliski tespit edilmemisken doviz kurlari ve faiz arasinda iliski tespit edilmistir.

Arastirma bulgularini yorumlayacak olursak; CDS priminin BiST 100 ile es biitiinlesme iliskisinin olmamasi (Chan-Lau,
2003; Ersan ve Ginay, 2009; Basarir ve Keten, 2016 -sonuglari ile benzerlik gostermektedir) kredi riski ile borsanin
birbirinden bagimsiz hareket ettigi seklinde yorumlanabilir. Yatirimcilar risk-getiri dengesini hesaplarken CDS primi ile
Borsa istanbul’'un uzun dénemde es bitiinlesik olmadigini bilerek yatirnm kararlari almalidirlar. Bu sonug Borsa
istanbul’un farkli mikro ya da makro ekonomik gdstergelerle sekillendigi seklinde yorumlanarak ¢alisma Borsa istanbul’u
etkileyen dinamikler olarak baska g¢alismalara refere edilebilir.

Bulgular, CDS primleriile déviz kurlari arasinda es biitiinlesik bir iliski bulan Ozpinar vd. (2018), Sahin ve Ozkan (2018),
Atasever (2019)’in arastirma sonuglarini desteklemektedir. Ulke CDS primi, déviz cinsi borglanma ya da getiri beklentisi
olan taraflar icin referans olmaktadir. Dovizin ulusal para karsisindaki muhtemel durumunu tespit etmek yatirimcilarin
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getiri/ maliyetlerini yonetmesi acgisindan onemlidir. Kredi temerriit gostergesindeki hareketlilik, yatirimcilarin risk
tercihlerinde ayarlamalara yol acarak sermaye cikislarina/girislerine ve déviz kuru dinamiklerinde degisikliklere neden
olabilmektedir. Ornegin, CDS priminin yiiksek oldugu zamanlarda Euro ve Dolar para birimleri kimi yatirimcilar icin
giivenli liman olarak gorilmektedir ve s6z konusu dovizlere talebin artisiyla sonuglanmaktadir. Talep artisi ile yabanci
paranin Turk lirasi karsisinda degeri azalmaktadir. Bu durum tam tersi durum icinde gecerlidir.

Arastirma bulgulari CDS primi ile tahvil faizi arasinda iliski bulan Bernoth vd. (2012), Atasever (2019), Mazak ve Ozkul
(2020), Ammer ve Cai (2020), Corradin vd. (2021), Kuloglu (2022) calismalarini destekler niteliktedir. CDS primi
hareketliliklerinin tahvil faizi hareketlerine referans ettigi soylenebilir. Artan CDS primi daha yiiksek maliyetlere neden
olur ve yatirimci agisindan daha ylksek getiri beklentisi olugturur. Yuksek getiri beklentisi ise yuksek tahvil faiz artisi
olusturur. CDS primlerinin faizler tGzerindeki baskisi, vade yapisinin kisalmasina, yabanci para cinsinden borglanmalarin
artmasina, vergi artisi gibi dnlemleri zorunlu kilabilir. CDS primlerindeki bir disus, devlet tahvilleri icin daha diistk faiz
oranlarina yol agar ve boylece potansiyel olarak ekonomik blylmeyi tesvik eder.

Ozetle; kiiresel, ulusal ya da uluslararasi olumsuz olaylarda CDS priminin hemen sekil almasi Tiirkiye gibi gelismekte
olan finansal ekonomilere sahip (ilkelerde daha ihtiyath mali ve ekonomik politikalarin uygulanma gerekliligini dogurur.
Yatirimcilar ise risk getiri hesaplamasi yaparken tilke CDS primlerini referans almahdirlar. Politika yapicilarin ise mali bir
disiplin saglamalari, glgli rezerv pozisyonu sunmalari, seffaf ve 6ngorilebilir ekonomi politikalar gelistirmeleri
gerekmektedir.

Konuya ilgisi olan arastirmacilar icin oneriler: bu calisma nedensellik iliskisi ile gelistirilebilir, Glke CDS priminin
etkilemesi muhtemel diger makroekonomik géstergelerle dinamik es biitiinlesme testleri ile incelenebilir, Ulke CDS
primlerinin Borsa istanbul endeks bazinda iliskisi incelenebilir. Ayrica Fourier testlerin yumusak gegislerde basarisina
ragmen, ani kirllmalardaki basarisinin zayifligini elimine etmek igin, bu teste ek olarak dummy degiskenli parametrik
testler, LSTAR/ESTAR tabanh testler veya ¢ok-kademe kirilma iceren yontemler (Maki, Kapetanios, Banerjee vb.)
kullanilabilir.

Extended Abstract

Sovereign CDS premiums are indicators of credit risk and, at the same time, serve as significant measures of investor
sentiment. Due to their accessibility as daily, easily trackable data, they attract considerable attention from investors.
Given their critical role in investment decisions, the relationship between CDS premiums and stock markets, exchange
rates, and bond yields remained a key topic of interest in the academic literature across different periods. These studies
often focus on whether CDS premiums, as one of the fastest-responding instruments to new market information, lead
to other financial indicators. Given the high level of market integration in the current period, the need for continuous
examination of this relationship has become increasingly important. Therefore, this study analyzes the relationship
between Turkey’s CDS premium and Borsa Istanbul, exchange rates, and bond yields using Fourier-based tests.
Additionally, due to the presence of structural breaks in the examined period, a methodological distinction —unavailable
in the existing literature—has been introduced by employing Fourier-based tests that do not require determining the
structure, timing, or number of structural breaks. The BIST 100 index has been taken as a reference to represent the
Turkish capital market. The primary reason for this selection is its prominence among market makers and investors, as
well as its widespread preference in the literature. The exchange rate variable is represented by the US dollar and euro
currencies. The rationale behind this selection is their convertibility in the Turkish economy, high demand, and
significant share in export revenues. The bond interest rate is the yield on Turkey’s 10-year government bonds. Although
bond yields do not exhibit large fluctuations, even minor changes are crucial. An increase or decrease in yields provides
significant insights into market conditions. When market confidence is high, bond yields decline, and the opposite is
also true. The reason for selecting this variable is that bond yields are perceived as safer compared to stocks and have
a substantial impact on financial markets. When the literature is summarized, the results of Turkey-specific studies show
variations. The reason for this may be the difference in the methodology used or the review period. In this study, the
review period has been updated with reference to the studies in the literature, and the review has been conducted with
a methodological difference. Data is at daily frequency for the period 01/01/2015-01/1/2025.

In the literature, the Johansen, Engle-Granger, and Maki cointegration tests are widely used in research on this topic.
While these tests have strengths, they also have certain limitations. For instance, the Johansen and Engle-Granger
cointegration tests are sensitive to variable selection; selecting too many or too few variables may lead to incorrect
cointegration results. Additionally, these tests examine only linear relationships and do not account for structural
breaks. The Maki (2012) cointegration test allows for a maximum of five structural breaks, which may be insufficient for
analyzing an extended period. In this study, Fourier-based tests, which do not require determining the structure, timing,
or number of structural breaks, were employed to identify long-term relationships between the series. Due to the fact
that the series contain trend and structural breaks, constant and trended models are used in Fourier-based tests. The
test used was developed by Tsong et al. (2016) and is referred to in the literature as the FSHIN test. To apply this test,
the series must be stationary at the first level. Therefore, the Fourier KPSS test was conducted to assess the stationarity
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of the series. The research findings indicate that no cointegration relationship was found between the country’s CDS
premium and Borsa Istanbul, while a relationship was identified between exchange rates and interest rates.

When interpreting the research findings, the lack of a cointegration relationship between the CDS premium and the
BIST 100 can be seen as an indication that credit risk and the stock market move independently of each other. Investors
should consider that the CDS premium and Borsa Istanbul are not cointegrated in the long term when making
investment decisions, as this information could impact their risk-return balance. This result can be interpreted as
suggesting that Borsa Istanbul is shaped by different micro or macroeconomic indicators, and therefore, the study may
serve as a reference for other works exploring the dynamics affecting Borsa Istanbul.

The findings indicate a cointegration relationship between CDS premiums and exchange rates. The country’s CDS
premium serves as a reference for parties involved in foreign currency debt or return expectations. Identifying the
potential future position of the currency against the national currency is crucial for investors in managing their
return/costs. Fluctuations in CDS premiums can lead to adjustments in investors' risk preferences, resulting in capital
inflows/outflows and changes in exchange rate dynamics. For instance, during periods of high CDS premiums, the Euro
and US Dollar are perceived as safe havens by some investors, leading to an increase in demand for these currencies.
This increased demand causes a depreciation of the Turkish lira against foreign currencies. The reverse situation is also
true.

The research findings indicate a cointegration relationship between the CDS premium and bond yields. It can be
stated that fluctuations in CDS premiums serve as a reference for bond yield movements. An increase in the CDS
premium leads to higher costs and generates higher return expectations for investors. Higher return expectations, in
turn, result in higher bond yield increases. A decrease in CDS premiums leads to lower interest rates on government
bonds, potentially stimulating economic growth.

In summary, in the case of global, national, or international adverse events, the immediate response of CDS
premiums suggests the need for more cautious fiscal and economic policies in countries with developing financial
economies like Turkey. Investors, when calculating risk and return, should reference the country’s CDS premiums.

Suggestions for researchers interested in the topic: This study can be further developed by exploring causal
relationships. The cointegration relationship between the country’s CDS premium and other macroeconomic indicators
that may be influenced by it can be examined. Additionally, the relationship between country CDS premiums and the
Borsa Istanbul index can be investigated.
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ABSTRACT

This study aims to examine the factors influencing university employees' perceptions of organizational justice.
Organizational justice is analyzed in three dimensions: distributive, procedural, and interactional justice. The
research investigates how perceptions of organizational justice differ based on demographic and organizational
variables such as gender, age, educational background, years of service, job type (academic or administrative),
institution type (public or private university), and employment status (permanent, contracted, worker, or
subcontracted). The study employs a quantitative research method, with data collected through an online survey
from 560 academic and administrative personnel working at public and private universities in Turkey's Aegean
region. The collected data were analyzed using descriptive statistics and confirmatory factor analysis (CFA) with
SPSS 26.0 software.

The findings indicate no significant differences in organizational justice perceptions based on gender, age,
educational background, or job position. However, significant differences were observed in procedural justice
perceptions regarding years of service. Specifically, employees with 6 to 10 years of service perceived higher
levels of procedural justice compared to those with over 21 years of service. Additionally, contracted employees
reported more favorable perceptions of interactional justice than other employment groups. No significant
differences in organizational justice perceptions were found between public and private university employees.
The results indicate that perceptions of organizational justice are more closely associated with organizational
processes and managerial practices than with individual demographic characteristics. In particular, the
significant associations found between justice dimensions and variables such as length of service and
employment status suggest that institutional policies should be designed with sensitivity to these factors.
Accordingly, it is recommended that managers develop practices that enhance employee participation,
strengthen communication, and facilitate the integration of senior staff into organizational processes. Based on
the findings, it is concluded that transparent and consistent management strategies are essential to improving
perceptions of justice within organizations. Future studies are recommended to examine changes in justice
perceptions across different sectors and through longitudinal designs.
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OZET
Bu arastirma, Universite galisanlarinin 6rgitsel adalet algilarini etkileyen faktorleri incelemeyi amaglamaktadir.
Orgiitsel adalet; dagitimsal, islemsel ve etkilesimsel adalet olmak tizere ii¢ boyutta ele alinmistir. Arastirma
kapsaminda, 6rgutsel adalet algilarinin cinsiyet, yas, egitim durumu, hizmet stresi, gérev turi (akademik veya
idari), orgut turu (6zel veya kamu Universitesi) ve galisma statiist (kadrolu, sézlesmeli, isci, taseron) gibi
demografik ve 6rgltsel degiskenlere gore nasil farklilastigi analiz edilmistir.
Arastirmanin evrenini, Turkiye'nin Ege bolgesindeki kamu ve 6zel Universitelerde galisan akademik ve idari
personel olusturmaktadir. Toplam 560 Universite ¢alisanindan gevrim igi anket yontemiyle toplanan veriler, SPSS
26.0 programi kullanilarak analiz edilmistir. Calismada nicel arastirma yontemi kullaniimis ve veriler, anket
araciligyla toplanmistir. Elde edilen veriler, betimsel istatistikler ve dogrulayici faktér analizi (DFA) kullanilarak
degerlendirilmistir.
Arastirma bulgulari, 6rgiitsel adalet algisinin cinsiyet, yas, egitim durumu ve Universitedeki is pozisyonu gibi
demografik degiskenlere gore anlamli bir farklihk gostermedigini ortaya koymustur. Ancak, hizmet suresi
bakimindan islemsel adalet algisinda anlamli farkliliklar tespit edilmistir. Ozellikle, 6-10 yil arasi hizmet siiresine
sahip galisanlarin islemsel adalet algilari, 21 yil ve izeri kideme sahip galisanlara gére daha ylksek bulunmustur.
Ayrica, sozlesmeli calisanlarin etkilesimsel adalet algilarinin diger ¢alisma gruplarina kiyasla daha olumlu oldugu
belirlenmistir. Ozel ve kamu Universiteleri arasinda ise 6rgiitsel adalet algisi agisindan anlamli bir farkhlik
bulunmamistir.
Arastirma sonuglari, 6rgutsel adalet algisinin bireysel demografik 6zelliklerden gok 6rguitsel siregler ve yonetim
uygulamalariyla iliskili oldugunu ortaya koymustur. Ozellikle hizmet siiresi ve calisma statiisii gibi degiskenlerin
bazi adalet boyutlariyla anlamli iliskiler gostermesi, orgiitsel politikalarin bu degiskenlere duyarh sekilde
tasarlanmasi gerektigini gostermektedir. Bu kapsamda yoneticilere, c¢alisan katilimini artiran, iletisimi
gugclendiren ve kidemli ¢alisanlarin siirece entegrasyonunu saglayan uygulamalar gelistirmeleri 6nerilmektedir.
Sonug olarak, érgutlerde adalet algisini artirmak igin seffaf ve tutarl yonetim stratejilerine ihtiyag duyulmaktadir.
Gelecek arastirmalarda farkh sektorler ve uzun donemli degisimler dikkate alinmalidir.
Anabhtar Kelimeler: Orgiitsel Adalet, Dagitimsal Adalet, islemsel Adalet, Etkilesimsel Adalet
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Adalet kavrami, uzun yillardir sosyal bilimlerin ilgi alanina girmis ve farkli agilardan incelenmis bir olgudur. ilk baslarda
sosyal etkilesimlerde adalet prensipleri lizerine yogunlasan galismalar, sonraki yillarda 6rgiit kuramlarinin kisilerarasi
etkilesim ve bu etkilesimin dogurdugu sorunlar {izerine odaklanmasiyla beraber 6rgiitsel davranis literatiiriine dahil
olmustur (Ozmen vd., 2007: 20). Bu anlamda érgiitsel kazanimlarin adil dagrtimi ve &rgiitte adalete iliskin sorunlarin
orgutsel adalet sorunu olarak gérilmesi gerektigine yonelik kabul, 6rgitsel adalet kavraminin sosyal bilimlerde yogun
bir sekilde ele alinan konuya doénistirmistiir (Greenberg, 1990: 399). GUnUimuz o6rgltlerinde, ¢alisanlarin 6rgltsel
adalet algilari hem bireysel hem de 6rgutsel diizeyde dnemli sonuglar dogurmaktadir. Calisanlarin adalet duygusunun,
orglt performansi, ¢alisan bagliligi ve is verimliligi gibi temel degiskenler Gzerinde belirleyici etkileri oldugu, pek ¢ok
ampirik galisma ile ortaya konmustur (Colquitt, 2012; Greenberg, 1990). Ozellikle Giniversiteler gibi performans odakli
orgutlerde, personelin adalet algisi, orgit ici yonetim sireglerini, karar alma mekanizmalarini ve iletisim dinamiklerini
sekillendiren karmasik yapinin temelini olusturmaktadir. Son vyillarda, yalnizca hedef ve performans sonuglarina
odaklanan sonug¢ odakli zihniyet (Bottom-Line Mentality-BLM), 6rgitlerde adalet algisini zayiflatabilen énemli bir
yonetsel yaklasim olarak dikkat cekmektedir (Eissa ve Lester, 2025: 1). Bu durum, yalnizca akademik personelin degil,
idari personelin de is motivasyonu, baghligi ve genel performansi lzerinde dnemli bir etkiye sahip oldugundan,
orgutlerin etkin, verimli ve adil ydnetim politikalari gelistirmesinde kritik bir rol oynamaktadir.

Orgiitsel adalet, literatiirde dagitimsal, islemsel ve etkilesimsel adalet boyutlari cercevesinde ele alinmaktadir.
Dagitimsal adalet, galisanlarin aldiklari 6diil, terfi ve diger kazanimlarin, bireysel katki ve beklentilerle orantili olmasini
ifade ederken, islemsel adalet, bu 6ddllerin dagitiminda kullanilan sireglerin seffaf, tutarh ve tarafsiz olmasini vurgular.
Etkilesimsel adalet ise, yoneticiler ile ¢alisanlar arasindaki iletisimde gosterilen saygi, adalet ve bilgilendirme kalitesi
Uzerinden calisanlarin adalet algisini sekillendirmektedir (Ozmen vd., 2007). Bu {i¢ boyutun birbirini tamamlayici
ozellikler tasidig ve orgiit icindeki genel adalet algisini olusturdugu goz éniinde bulunduruldugunda, adalet kavraminin
cok boyutlu yapisinin ayrintili bir sekilde incelenmesi gerekmektedir. Universite ortaminda, 6zellikle akademik
personelin kariyer gelisimi ve hizmet siiresi gibi etkenlerin, o6rgiitsel adalet boyutlariyla nasil etkilestigi 6nemli arastirma
alanlarindan biri olarak degerlendirilmektedir (Nyunt vd., 2024).

Bu arastirma, Universite personelinin orgilitsel adalet algilarini etkileyen faktorleri gok boyutlu bir perspektiften ele
alarak hem teorik ¢cercevenin yeniden degerlendirilmesine hem de ampirik analizlerle desteklenen yeni bulgularin ortaya
konulmasina katki saglamayi amacglamaktadir. Arastirmada, demografik ve oOrgltsel degiskenlerin adalet algilar
Uzerindeki etkisi detayli olarak incelenirken, ayni zamanda c¢alisanlarin 6rgit icindeki tutum ve davranislariyla kurulan
iliskiler de degerlendirilecektir. Kullanilan 6lgekler ve veri toplama yontemleri, literatiirde yaygin olarak kabul edilen
gecerlilik ve givenilirlik kriterlerine uygun olarak segilmis; elde edilen veriler ise istatistiksel yontemlerle titizlikle analiz
edilmistir. Bu sayede, o6rgut icindeki adalet mekanizmalarinin nasil yapilandirildiginin ve (iniversite personelinin
algilarinin hangi faktorler dogrultusunda farklilastiginin kapsamli bir analizi yapilabilecektir. Sonuglarin, 6rgit
yoneticilerine ve insan kaynaklari birimlerine yonelik stratejik oneriler gelistiriimesinde de yol gosterici olmasi
beklenmektedir.

Genel olarak, literatiirde orgilitsel adaletin tanimi, él¢imi ve sonuglari Gzerine yapilan galismalar, bu kavramin ¢ok
boyutlu yapisini ve calisan tutumlar Gzerindeki genis kapsamli etkilerini ortaya koymaktadir. Universite personelinin
adalet algilarinin, yalnizca bireysel demografik 6zelliklerden ziyade, 6rgitsel yapinin seffafligi, liderlik uygulamalari ve
siireglerin adilliginden de etkilendigi gériilmektedir. Ozellikle (iniversite ortaminda, akademik ve idari personelin aldiklar!
oddllerin, kisisel katkilari ile tutarli olmasi beklentisi, adalet algisinin 6rgit i¢i motivasyon ve verimlilik agisindan kritik
dnem tasidigini gdstermektedir (Ozmen vd., 2007). Bu baglamda, mevcut arastirmanin amaci, tniversite ¢alisanlarinin
adalet algilarini etkileyen faktorleri bitiincll bir yaklasimla analiz etmek ve literatilre katkida bulunacak ampirik bulgular
sunmaktir. ilerleyen bélimlerde, veri toplama yéntemleri, 8rneklem &zellikleri ve istatistiksel analiz tekniklerine iliskin
detayli agiklamalar yer alacak; boylece, elde edilen bulgular 1s1ginda 6rgitsel adaletin gelistiriimesine yonelik yénetsel
Oneriler tartisilacaktir.

Kavramsal Cergeve

Orgiitsel Adalet

Adalet olgusu, sosyal bilimlerde tarihsel olarak sosyal etkilesimlerin dogasi ve bu etkilesimlerin adil olup olmadigi
izerine yapilan ¢alismalarla ele alinmistir (Colquitt vd., 2001: 425; icerli, 2010: 68). Bu calismalar, bireylerin sosyal
iliskilerde adaleti nasil algiladiklarini anlamaya yénelik teorik temelleri olusturmustur. insan dogasi geregi sosyal bir
varliktir ve bu etkilesimlerin dogurdugu sorunlar sosyal adalet ¢ercevesinde degerlendirilir. Sosyal adaletin 6rgit ici
iliskilere uyarlanmasiyla birlikte, calisanlar arasinda hak ve kaynak dagiliminin adilligi sorgulanmaya baslanmis ve bu
dogrultuda "orgiitsel adalet" kavrami ortaya ¢ikmistir (isbasi, 2001: 60). Bu kavram, oérgiitteki sosyal ve ekonomik
mibadelenin adil olup olmadigina dair calisan algilarini ifade eder (Beugre, 1998: 13). Greenberg (1990), adaletin
orgutsel baglamda, nesnel dlcltlerden ¢ok calisan algilarina dayandigini vurgulamaktadir. Pillai vd. (1999: 900), 6rgilitsel
adaletin, calisanlarin karsilastiklari tutum ve davranislari neye gore adil veya adil olmayan seklinde degerlendirdiklerini
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ve bu algilarin hangi sonuclara yol actigini inceledigini belirtmektedir. Bu yonuyle 6rgiitsel adalet, nesnel degil; algisal ve
goreceli bir kavramdir. Evrensel bir adalet standardi bulunmasa da, calisanlara saygilh ve insan onuruna yakisir
davranilmasi gogunlukla adil muamelenin asgari 6lgiitii olarak kabul edilir (Beugre, 1998: 14).

Rawls (2020: 3), sosyal yapilarin en temel 6zelliginin adalet oldugunu vurgulayarak, adalet saglamayan yapilarin
yeniden degerlendirilmesi gerektigini belirtmistir. Cropanzano vd. (2007), adaletsizlik algisinin 6rgit icindeki sosyal
baglari zayiflatabilecegini, hatta ¢6zilmesine yol agabilecegini ileri slirmistir. Nitekim adaletsizligin hissedildigi
ortamlarda isten ayrilma niyeti (Greenberg, 1990), devamsizlik (Colquitt, 2001), 6rgiitsel yabancilasma (Chiaburu ve Lim,
2008) ve sessizlik (Morrison ve Milliken, 2000) davranislari artis gostermektedir. Ayrica adaletsizlik algisi; tretkenlik
karsiti is davraniglari (Skarlicki ve Folger, 1997), 6rgiitsel sinizm (Dean vd., 1998) ve performans diistisii (Cohen-Charash
ve Spector, 2001) gibi olumsuz sonuglara da neden olmaktadir.

Dagitimsal Adalet

Dagitimsal adalet, calisanlarin 6rgit icinde aldiklari odillerin, kaynaklarin, terfilerin ve diger maddi-manevi
kazanglarin ne kadar adil dagitildigina yonelik algilarini ifade etmektedir. Orgiitlerde temel olarak ¢alisanlarin dagitimsal
adalet algilari; maas, terfi, gérev dagilimi ve ¢alisma sireleri ile iliskilendirilmektedir (Greenberg, 1993:182). Dagitimsal
adalet, calisanlarin 6rgit iginde aldiklari 6dul ve karsilastiklari cezalar hakkinda ne derece adil bir tutum sergilendigine
dair algilarini ifade eder (Deconinck, 2010: 1350). Kavram temelini Adams’in (1965) Hakkaniyet (esitlik) kurami
olusturmaktadir. Bu kurama gore, ¢alisanlarin emek ve zaman harcayarak elde ettikleri ¢iktilar ile aldiklari maas, terfi
ve/ya kabul gérme arasinda denge bulunmasi gerekir (Cook ve Hegtvedt, 1983: 218). Colquitt (2001, 2012) tarafindan
yapilan calismalar, dagitimsal adaletin ¢alisanlarin 6rgiite olan baghliklarini ve is tatminlerini dogrudan etkiledigini ortaya
koymustur. Buna goére adil bir dagitimin oldugu durumlarda, calisanlarin 6rgiite olan glivenleri artar ve huzur ortami ile
is ciktilari olumlu yénde etkilenir. Cropanzano vd. (2007:38), 6rglitsel adaletsizlik algisinin ¢alisanlar Gizerinde stres, isten
ayrilma niyeti ve isyerinde sabotaj gibi olumsuz etkiler yaratabilecegini belirtmistir.

islemsel (Prosediirel) Adalet

islemsel adalet, sonuglardan ziyade dagitim siireclerinin tarafsiz, kurallara uygun, etik, dogru ve tutarli bicimde
algilanmasini ifade eder (Colquitt, 2001: 388-389). Bu adalet tiri, karar sireglerinin yalnizca nesnel degil, ayni zamanda
Oznel yonlerini de kapsar (Konovsky, 2000: 492). Thibaut ve Walker (1975) ile Leventhal (1980) tarafindan gelistirilen
prosedir kuramlari, adil siireglerin calisanlarin kararlarin arkasindaki mantigi kavramasini ve siirece giiven duymasini
sagladigini ortaya koymustur (Colquitt vd., 2001: 426). Leventhal (1980: 40-46), islemsel adaletin algilanmasinda
tutarhhk, onyargisizlik, dogruluk, dizeltilebilirlik, temsil edilebilirlik ve etik kurallar olmak Uzere alti temel ilkenin
belirleyici oldugunu vurgulamaktadir. Bu cercevede, galisanlar sonuglar olumsuz dahi olsa sirecin adil oldugunu
diisiindiiklerinde kararlari olumlu degerlendirme egilimindedir (Cihangiroglu ve Yilmaz, 2010: 206). islemsel adalete
iliskin olumsuz algilar ise yoneticilere duyulan glivenin zedelenmesi (Colquitt vd., 2001), ise ilginin azalmasi (Greenberg,
1990), kararlara direng (Lipponen vd., 2004), 6rgiitsel baghlkta disis (Cohen-Charash ve Spector, 2001) ve isten ayrilma
niyeti (Foster, 2010) gibi olumsuz sonuglara yol agabilmektedir.

Etkilesimsel Adalet

Etkilesimsel adalet, orgiitsel sureglerin insani yoniine odaklanmakta; yoneticiler ile calisanlar arasindaki iletisimde
saygl, durustlik ve bilgilendirme kalitesi gibi unsurlar tzerinden degerlendirilmektedir (Cihangiroglu ve Yilmaz, 2010:
206). Bies ve Moag (1986), calisanlarin oOrgitte yasadiklari kisilerarasi etkilesimlerin adilligine yonelik algilarini
etkilesimsel adalet olarak tanimlamis; bu baglamda yoneticilerin karar alma sireclerinde sergiledikleri nezaket ve
diristlik gibi unsurlarin belirleyici oldugunu vurgulamislardir. Colquitt (2012: 3-4) etkilesimsel adaleti; kisilerarasi
adalet (yoneticilerin nazik, saygili ve duyarli olmasi) ve bilgisel adalet (siireglerle ilgili seffaf ve dogru bilgilendirme
yapilmasi) olmak tizere iki boyutta ele almaktadir. Bu dogrultuda ¢alisanlar, yeterli bilgilendirme yapilmadigini veya saygi
gosterilmedigini diisiindiklerinde hem yoneticilere hem de 6rgiite karsi olumsuz tutum gelistirebilmektedir (Spence ve
Heather, 2004: 355). Brockner vd. (2003: 51), calisanlarin yalnizca ne yapildigina degil, nasil yapildigina da biyik énem
verdiklerini belirtmis; Greenberg (1993: 147) ise etkilesimsel adaletin diisiik algilanmasinin 6rgiitsel vatandaslk ve
calisan baghhgini olumsuz etkileyebilecegini ortaya koymustur. Ayrica, g¢alisanlarin yoneticileriyle iliskilerinde adalet
algisinin disiik olmasi, is tatmini ve 6rgltsel baghlik diizeylerinde azalmaya yol agmaktadir (Bies, 2001: 91).

Yontem

Arastirmanin Amaci

Bu arastirmanin temel amaci, Universite ¢alisanlarinin orgiitsel adalet algilarini etkileyen faktérleri incelemektir.
Calismada, orgiitsel adalet algilarinin cinsiyet, yas, egitim durumu, hizmet siiresi, gérev tlrl (akademik vs. idari), 6rgit
tird (6zel vs. kamu) ve galisma statiisi (kadrolu, sdzlesmeli, isci, taseron) gibi degiskenlere gore farkhlasip farklilasmadigi
analiz edilmistir. Bu arastirmanin bulgularinin, orgitlerde adalet algisini artirmaya yonelik stratejilerin gelistirilmesine
katki saglamasi beklenmektedir.
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Evren ve Orneklem ve Verilerin Toplanmasi

Arastirmanin evrenini, Turkiye'nin Ege bolgesindeki kamu ve 6zel lniversitelerde gorev yapan akademik ve idari
personel olusturmaktadir. Arastirmaya toplam 560 (niversite ¢alisani katilmistir. Katihmcilar, egitim durumu, yas,
hizmet slresi, gorev tlrd (akademik veya idari), 6rgit tirt (kamu veya 6zel) ve ¢alisma statiisu gibi degiskenlere gore
gruplandinlmistir. Orneklem, olasilikl olmayan uygun yéntemle segilmistir.

Veriler, ¢evrim i¢i ortamda uygulanan yapilandirilmis bir anket formu araciligiyla toplanmistir. Anket iki bélimden
olusmaktadir. ilk bélimde, katiimcilarin cinsiyet, yas, egitim durumu, hizmet siiresi, gérev tiirli, 6rgiit tiirii ve ¢alisma
statiisii gibi demografik bilgilerini iceren sorular yer almaktadir. ikinci béliimde ise Colquitt (2001) tarafindan gelistirilen
ve Ozmen vd. (2007) tarafindan Tiirkceye uyarlanan 20 maddelik Orgiitsel Adalet Olgegi kullanilmistir. Bu 6lgek, (g alt
boyuttan olusmaktadir. Katilimcilar, ifadeleri Likert tipi 5'li 6lgek (1 = Kesinlikle Katilmiyorum, 5 = Kesinlikle Katiliyorum)
Uzerinden degerlendirmistir.

Veri Analizi

Verilerin analizi, SPSS 26.0 programi kullanilarak %95 giiven diizeyinde gerceklestirilmistir. ilk olarak, betimsel
istatistikler kapsaminda frekans, ylzde, ortalama ve standart sapma degerleri hesaplanarak katilimcilarin demografik
ozellikleri ile 6rgutsel adalet boyutlarindaki dagilimlar incelenmistir. Verilerin normalligini degerlendirmek igin ¢arpiklik
ve basiklik degerleri hesaplanmis, tim degiskenlerin £3 arali§inda oldugu tespit edilerek normal dagilim varsayimi
saglanmistir (Groeneveld ve Meeden, 1984; Moors, 1986; Hopkins ve Weeks, 1990; De Carlo, 1997). Arastirmada
kullanilan o6lgeklerin giivenilirligi degerlendirilmis ve dagitimsal adalet algisi boyutu icin Cronbach’s Alpha (a) = 0.94,
etkilesimsel adalet algisi boyutu i¢in a = 0,88 ve islemsel adalet algisi boyutu i¢in a = 0,86 olarak hesaplanmistir. Bu
degerler, dlgegin tim alt boyutlarinin yiksek diizeyde glivenilir oldugunu géstermektedir (Nunnally, 1967).

Arastirma hipotezlerini test etmek amaciyla ikili karsilastirmalar icin bagimsiz 6rneklem t-testi, li¢ veya daha fazla
grup arasindaki farkhliklari belirlemek icin tek yonli varyans analizi (ANOVA) kullaniimistir. ANOVA testlerinde anlamli
farklilik tespit edilmesi durumunda, gruplar arasindaki spesifik farklari belirlemek igin Tukey post-hoc testi uygulanmistir.
Olgegin gecerliligini test etmek igin Dogrulayici Faktér Analizi (DFA) uygulanmis, modelin uyum diizeyi CFI, GFI, AGFI,
RMR ve RMSEA gibi indeksler tizerinden degerlendirilmistir.

Bulgular

Katilmcilarin %45,0" (252 kisi) erkek, %55,0" (308 kisi) kadindir. Egitim seviyelerine bakildiginda en yiiksek oran
%33,8 ile 6n lisans mezunlarina aittir. Onlari %25,5 oraniyla lise ve lisans mezunlar takip etmektedir. Bu durum,
katilimcilarin gogunun orta diizey egitim seviyesine sahip oldugunu, ancak ileri dlizey egitim almis ¢alisanlarin da dikkate
deger bir oranda bulundugunu géstermektedir. Yas gruplari agisindan, katilimcilarin gogu (%52,7) 1980-1999 dogumlu
olup, bunu %36,3 oraniyla 1965-1979 dogumlular takip etmektedir. Bu veriler, geng ve orta yas grubunun calisma
ortaminda daha baskin oldugunu gostermektedir.

Cizelge 1. Demografik Degiskenler
Table 1. Demographic variables

n %
Cinsiyetiniz Erkek 252 45,0
Kadin 308 55,0
ilk Ogretim 27 4,8
Lise 143 25,5
Egitim Durumunuz On Lisans 189 33,8
Lisans 143 25,5
Lisansustu 58 10,4
1946-1964 11 2,0
- 1965-1979 203 36,3
1980-1999 295 52,7
2000 ve sonrasi 51 9,1
1 yildan az 39 7,0
1-5yil 175 31,3
- - .. . 6-10 Yil 184 32,9
Orgutteki Hizmet Slreniz: 11-15 Vil 95 17.0
16-20 yil 52 9,3
21 yil ve Uzeri 15 2,7
Universitede isiniz Akademik Personel 132 23,6
Idari Personel 428 76,4
Gorev Yaptiginiz Orgiit Ozel Universite 141 25,2
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Kamu Universitesi 419 74,8

Kadrolu 323 57,7

- Sozlegsmeli 159 28,4
Calisma Statusi e 55 9,8
Taseron 23 4,1

Orglitteki hizmet siireleri agisindan, %32,9’luk bir oranla 6-10 yil arasi kideme sahip calisanlar 6ne gikmaktadir. Onlari
%31,3 ile 1-5 yil arasinda galisanlar takip etmektedir. Kidem arttikga calisan sayisinda azalma goézlenmektedir.
Katihmcilarin %76,4’0 idari personel, %23,6's! ise akademik personeldir. Bu, arastirmanin biyik ol¢lide idari ¢alisanlarin
algilarini yansittigini gdstermektedir. Katilimcilarin %74,8’i kamu Universitelerinde, %25,2’si ise 6zel lniversitelerde
¢alismaktadir. Katilimcilarin %57,7’si kadrolu, %28,4’U s6zlesmeli, %9,8’i daimi isci ve %4,1’i taseron calisanlardir.
Kadrolu ¢alisanlarin gogunlukta olmasi, is glivencesi ve g¢alisan haklari agisindan énemli bir veri sunmaktadir.

Cizelge 2. Orgiitsel Adalete Ait DFA Sonuglari ve Yol Haritasi
Table 2. CFA Results and Roadmap for Organizational Justice

Uyum indeksleri

Kabul Edilebilir Uyum

Hesaplanan Uyum

Karsilastirmali Uyum Endeksi (CFI)

Uyum lyiligi Endeksi (GFI)

Duizeltilmis Uyum Endeksi (AGFI)

Kok Ortalama Karekok Hata (RMR)

Yaklasik Hatalarin Ortalama Karekoki (RMSEA)
Ki-kare / Serbestlik Derecesi (x%/sd)

Cudeck (1992); (*****)”

>0.90*

>0.90**
>0.90%**
<0.08***
<0.08****

<5**
“(*): Bentler, (1990); Joreskog ve Sorbom, (1984). (**): Schermelleh vd. (2003); (***): Hu ve Bentler (1999); (****):Browne ve

0,96
0,95
0,92
0,04
0,06
3,31

DFA'da modelin yeterliligini degerlendirmek igin gesitli uyum indeksleri kullanilir. Kuramsal model ile gergek veriler
arasindaki uyumu belirlerken, her bir uyum indeksinin kendine 6zgi glicli ve zayif yonleri bulunmaktadir. Bu nedenle
model uyumunu daha kapsamli degerlendirebilmek icin literatlirde yaygin olarak kullanilan uyum indekslerine
basvurulmustur (Cole, 1987; Siimer, 2000). Orgiitsel Adalet &lcegi icin gergeklestirilen DFA analizinde olusturulan yol
haritasi asagida sunulmustur. Yapilan analiz sonucunda, hesaplanan tiim uyum indekslerinin kabul edilebilir uyum
degerlerini sagladig gériilmistir. Olgekte yer alan tiim maddelerin anlamli oldugu belirlenmis ve analize dahil edilmistir.
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Cizelge 3. Orgiitsel Adalete Ait Betimsel istatistikler ve Glivenirlik Katsayilari

Table 3. Descriptive Statistics and Reliability Coefficients for Organizational Justice

o
w

RO ®OVOOOO®E

n Minimum  Maximum  Ort ss Carpikhk  Basikhk L)
Alpha
islemsel Adalet 560 1,25 5,00 4,19 0,65 -1,019 1,835 0,790
Etkilesimsel Adalet 560 1,00 5,00 4,05 0,72 -1,246 2,887 0,846
Dagitimsal Adalet 560 1,00 5,00 3,96 0,75 -1,174 2,267 0,843
Orgiitsel Adalet Olgegi 560 1,69 5,00 4,07 0,55 -0,609 0,813 0,868
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Cizelge 3’te sunulan betimsel istatistikler incelendiginde, katilimcilarin islemsel adalet algilarinin 1,25 ile 5,00
arasinda degistigi ve ortalama degerinin 4,19 (ss = 0,65) oldugu gorilmektedir Carpiklik ve basiklik degerleri, verilerin
normal dagihima yakin oldugunu gostermektedir. Glvenirlik analizi sonucunda hesaplanan Cronbach’s Alpha katsayisi
0,790 olup, 6lcegin kabul edilebilir diizeyde giivenilir oldugunu ortaya koymaktadir.

Etkilesimsel adalet boyutuna iliskin puanlar 1,00 ile 5,00 arasinda degismekte olup, ortalama deger 4,05 (ss = 0,72)
olarak belirlenmistir. Carpiklik ve basiklik degerleri, yanitlarin belirli degerlere yogunlastigini gdstermektedir. Cronbach’s
Alpha katsayisinin 0,846 olmasi, bu alt 6lgegin yiksek diizeyde gilivenilir oldugunu géstermektedir.

Dagitimsal adalet boyutuna iliskin puanlar 1,00 ile 5,00 arasinda degismekte olup, ortalama 3,96 (ss = 0,75) olarak
hesaplanmistir. Carpiklik ve basiklik degerleri, bu boyuttaki verilerin normal dagilima yakin oldugunu géstermektedir.
Glvenirlik katsayisi 0,843 olup, yuksek glvenilirlik diizeyine sahiptir.

Son olarak, orgiitsel adalet dlgegi genel puanlari 1,69 ile 5,00 arasinda degismekte ve ortalama 4,07 (ss = 0,55) olarak
belirlenmistir. Carpiklik ve basiklik degerleri, bu degiskenin normal dagilima daha yakin bir yapida oldugunu
gdstermektedir. Olgegin Cronbach’s Alpha degeri 0,868 olup, yiiksek giivenilirlik diizeyine sahip oldugunu ortaya
koymaktadir.

Genel olarak, tiim alt boyutlarin glivenilirlik katsayilarinin 0,70’in Gzerinde oldugu gérilmektedir. Bu bulgu, dlgeklerin
i¢ tutarliiginin yeterli ve yiiksek guvenilirlik dizeyinde oldugunu géstermektedir.

Cizelge 4. Orgiitsel Adaletin Cinsiyet Agisindan incelenmesi
Table 4. An Examination of Organizational Justice in Terms of Gender

Cinsiyet
Erkek Kadin t p
Ort 3 Ort 3
islemsel Adalet 4,15 0,74 4,23 0,57 -1,389 0,165
Etkilesimsel Adalet 4,05 0,75 4,06 0,70 -0,147 0,883
Dagitimsal Adalet 3,94 0,78 3,97 0,73 -0,439 0,661
Orgiitsel Adalet Olgegi 4,05 0,60 4,08 0,52 -0,772 0,440

*p<0,05 t testi

Cizelge 4’te sunulan bulgular, orgitsel adaletin farkli boyutlarinin cinsiyet degiskenine gore nasil farkhlastigini
incelemektedir. islemsel adalet agisindan, erkek katilimcilarin ortalama puani 4,15 (ss = 0,74), kadin katihmcilarin ise
4,23 (ss = 0,57) olarak hesaplanmistir. Ancak, iki grup arasindaki farkin istatistiksel olarak anlamli olmadigi belirlenmistir
(p = 0,165). Bu sonug, islemsel adalet algisinin cinsiyetler arasinda belirgin bir farklilik géstermedigini ve her iki grubun
da benzer diizeyde bir algiya sahip oldugunu ortaya koymaktadir.

Etkilesimsel adalet agisindan, Etkilesimsel adalet boyutunda erkeklerin ortalama puani 4,05 (ss = 0,75), kadinlarin ise
4,06 (ss = 0,70) olarak hesaplanmistir. t testi sonucu (p = 0,883), cinsiyetler arasindaki farkin istatistiksel olarak anlamli
olmadigini gbstermektedir. Bu bulgu, 6rgit icindeki kisiler arasi iletisim, saygi ve bilgi paylasimi gibi etkilesimsel adalet
unsurlarinin cinsiyetler arasinda belirgin farkhliklar icermedigine isaret etmektedir.

Dagitimsal adalet agisindan da benzer bir gizelge gézlenmektedir. Erkek katiimcilarin ortalama puani 3,94 (ss = 0,78),
kadin katihmcilarin ise 3,97 (ss = 0,73) olarak hesaplanmistir. Gruplar arasindaki fark istatistiksel olarak anlamli degildir
(p = 0,661). Bu bulgu, cinsiyetin, orgiitsel kaynaklarin ve odullerin dagitimi konusundaki algilar Gzerinde belirgin bir
etkisinin olmadigini géstermektedir.

Son olarak, genel 6rgltsel adalet 6lgegi acisindan erkeklerin ortalama puani 4,05 (ss = 0,60), kadinlarin ise 4,08 (ss =
0,52) olarak belirlenmistir. Bu fark da istatistiksel olarak anlamh bulunmamistir (p = 0,440). Bu bulgu, 6rgitsel adalet
algisinin cinsiyet acgisindan tutarh oldugunu ve iki grup arasinda anlaml bir farklihk bulunmadigini géstermektedir.

Cizelge 5. Orgiitsel Adaletin Egitim Durumu Agisindan incelenmesi
Table 5. An Examination of Organizational Justice in Terms of Educational Status
Egitim Durumu

ilk Ogretim Lise On Lisans Lisans Lisansiistii F p
Ort 3 Ort 3 Ort 3 Ort 3 Ort 3
islemsel Adalet 408 0,73 419 o061 4,15 068 4,24 0,68 4,25 0,52 0,723 0,576
Etkilesimsel Adalet 391 065 398 0,76 4,09 067 4,14 0,73 3,97 0,78 1,488 0,204
Dagitimsal Adalet 384 0,73 391 0,76 397 0,76 4,01 0,79 3,98 0,64 0,497 0,738
Orgiitsel Adalet Olgegi 394 060 402 053 407 054 4,13 060 4,06 049 1,055 0,378

*p<0,05 ANOVA testi
Cizelge 5’te sunulan bulgular, orgltsel adaletin farkli boyutlarinin egitim diizeyine gore nasil farklilastigini

incelemektedir. islemsel adalet boyutunda, katilimcilarin ortalama puanlari egitim seviyelerine gore kiiciik farklilklar
gostermektedir. ilkégretim mezunlari igin ortalama puan 4,08 (ss = 0,73), lise mezunlari igin 4,19 (ss = 0,61), 6n lisans
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mezunlari i¢in 4,15 (ss = 0,68), lisans mezunlari i¢in 4,24 (ss = 0,68) ve lisansisti mezunlari i¢in 4,25 (ss = 0,52) olarak
hesaplanmistir. Ancak, ANOVA testi sonucunda bu farkin istatistiksel olarak anlamli olmadigi belirlenmistir (p = 0,576).
Egitim seviyesi ylikseldikce islemsel adalet algisinda hafif bir artig egilimi gdzlemlense de fark istatistiksel olarak anlamli
degildir.

Etkilesimsel adalet agisindan, katilimcilarin puanlarinin egitim dizeyine bagh olarak birbirine yakin oldugu
goriilmektedir. ilkdgretim mezunlari icin ortalama puan 3,91 (ss = 0,65), lise mezunlari igin 3,98 (ss = 0,76), 6n lisans
mezunlari i¢in 4,09 (ss = 0,67), lisans mezunlari icin 4,14 (ss = 0,73) ve lisansistli mezunlari igin 3,97 (ss = 0,78) olarak
hesaplanmistir. ANOVA testi sonuglari, gruplar arasindaki farkin istatistiksel olarak anlamli olmadigini géstermektedir (p
=0,204). Bu bulgu, calisanlarin etkilesimsel adalet algilarinin egitim diizeyine gére anlamli bir farkhlik igermedigini ortaya
koymaktadir.

Dagitimsal adalet boyutunda da benzer bir egilim gézlenmektedir. ilkégretim mezunlarinin ortalama puani 3,84 (ss
=0,73), lise mezunlarinin 3,91 (ss = 0,76), 6n lisans mezunlarinin 3,97 (ss = 0,76), lisans mezunlarinin 4,01 (ss = 0,79) ve
lisansiisti mezunlarinin 3,98 (ss = 0,64) olarak hesaplanmistir. Gruplar arasindaki fark istatistiksel olarak anlamli degildir
(p = 0,738). Bu bulgu, orgitsel kaynaklarin ve 6dillerin dagitimi konusundaki algilarin egitim seviyelerine bagh olarak
belirgin bir farkhhk gdstermedigini ortaya koymaktadir.

Son olarak, genel orgiitsel adalet dlgegi acisindan da egitim gruplari arasinda anlamli bir fark gézlenmemistir.
ilkégretim mezunlarinin ortalama puani 3,94 (ss = 0,60), lise mezunlarinin 4,02 (ss = 0,53), 6n lisans mezunlarinin 4,07
(ss =0,54), lisans mezunlarinin 4,13 (ss = 0,60) ve lisansistl mezunlarinin 4,06 (ss = 0,49) olarak hesaplanmistir. ANOVA
testi sonuglarina gore fark istatistiksel olarak anlamli bulunmamistir (p = 0,378).

Cizelge 6. Kusaklara Gore Orgiitsel Adalet Algisi
Table 6. Perceptions of Organizational Justice Across Generations

Yas
1946-1964 1965-1979 1980-1999 2000 ve sonrasi F p Coklu fark
Ort ss Ort ss Ort ss Ort ss
islemsel Adalet 4,14 0,57 4,24 0,67 4,13 0,64 4,39 0,60 2,818 0,038 3<4
Etkilesimsel Adalet 431 0,47 4,02 081 4,03 0,68 4,27 0,58 2,374 0,069
Dagitimsal Adalet 405 0,46 4,05 069 3,86 0,81 4,19 0,60 4,477 0,004 2>3,3<4
Orgiitsel Adalet Olgegi 4,17 0,37 4,09 058 4,01 0,54 4,28 0,51 4,152 0,006 3<4

*p<0,05 ANOVA testi

islemsel Adalet agisindan, 1980-1999 dogumlu calisanlarin (Y Kusag) algisi, 2000 ve sonrasi dogumlulara (Z Kusag)
gore anlamh derecede daha dusuktir (p = 0,038). Bu durum, Y Kusaginin is sliregleri ve prosedtrlerde adalet algisinin
gorece daha disiik oldugunu géstermektedir.

Etkilesimsel Adalet agisindan, farkli kusaklar arasinda istatistiksel olarak anlamli bir fark bulunmamaktadir (p =
0,069). Bu sonug, yoneticilerle olan iletisim ve kisiler arasi iliskilerde kusaklar arasinda belirgin bir farklilik olmadigini
gostermektedir.

Dagitimsal Adalet agisindan, 1965-1979 dogumlularin (X Kusagi) dagitimsal adalet algisi, 1980-1999 dogumlulara (Y
Kusagi) gore daha yiksektir (p = 0,004). Ayrica, 2000 ve sonrasi dogan Z Kusaginin dagitimsal adalet algisi da Y Kusagina
gore daha yuksektir (p = 0,004). Bu bulgular, Y Kusaginin adil 6dul ve kaynak dagihmi konusunda daha dusuk bir algiya
sahip oldugunu gostermektedir.

Orgiitsel Adalet Genel Olcegi acisindan bakildiginda, Y Kusagl, Z Kusagina gore anlamli derecede daha diisiik bir
adalet algisina sahiptir (p = 0,006). Bu da Y Kusaginin genel olarak orgitsel adaleti daha dusik algiladigini
gostermektedir.

Cizelge 7. Orgiitsel Adaletin Orgiitteki Hizmet Siiresi Agisindan incelenmesi
Table 7. An Examination of Organizational Justice in Terms of Tenure in the Organization
Orgiitteki Hizmet Siiresi

1 yildan az 1-5yil 6-10 Yil 11-15 il 16-20 yil 21 yil ve F B Coklu
tizeri fark
Ort 3 Ort ss Ort ss Ort ss Ort ss Ort 3
islemsel 412 ,71 4,15 ,64 430 ,57 423 ,61 4,02 ,81 392 ,88 2,579 ,026 3>6

Adalet
Etkilesimse 4,18 ,57 4,07 ,64 408 ,72 399 ,84 3,85 ,78 4,17 ,88 1,370 ,234
| Adalet
Dagitimsal 4,03 ,64 390 ,86 4,03 ,65 398 ,78 3,89 ,69 3,73 ,85 0,989 ,424
Adalet
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Orgiitsel 412 ,50 4,04 ,55 4,13 ,50 4,06 ,60 392 ,59 396 ,76 1,561 169
Adalet

Olgegi

*p<0,05 ANOVA testi

Cizelge 7’de sunulan bulgular, 6rgiitsel adaletin farkh boyutlarinin érgitteki hizmet siresine gore nasil farklilastigini
gostermektedir. islemsel adalet acisindan hizmet siiresi arttik¢a algilanan adalet diizeyinde farklilik gézlemlenmistir. En
yuksek ortalama 6-10 yil hizmet siiresi olan katilimcilarda (Ort = 4,30, ss = 0,57) bulunurken, en dusik ortalama 21 yil ve
Uzeri galisanlarda (Ort = 3,92, ss = 0,88) tespit edilmistir. ANOVA testi sonucunda bu farkin istatistiksel olarak anlamh
oldugu belirlenmistir (p = 0,026). Etkilesimsel adalet agisindan hizmet siresi gruplari arasinda anlamh bir fark
bulunmamistir (p = 0,234). Ortalama puanlar birbirine yakin olup, 1 yildan az hizmet siresi olan katilimcilar en yiksek
algiy1 (Ort = 4,18, ss =0,57), 16-20 yil arasinda galisanlar ise en dislik algiyi (Ort = 3,85, ss = 0,78) bildirmistir. Dagitimsal
adalet boyutunda da hizmet siiresine gére anlamh bir farkhlik tespit edilmemistir (p = 0,424). En yiksek ortalama 1
yildan az galisanlarda (Ort = 4,03, ss = 0,64), en diisiik ise 21 yil ve (izeri ¢calisanlarda (Ort = 3,73, ss = 0,85) gdzlenmistir.

Genel orgiitsel adalet 6lcegi acisindan da hizmet siresi gruplari arasinda istatistiksel olarak anlamh bir fark
bulunmamistir (p = 0,169). Ortalama puanlar 4,12 ile 3,92 arasinda degismekte olup, en yiksek algi 1 yildan az hizmet
suresi olanlarda (Ort = 4,12, ss = 0,50), en dusik algi ise 16-20 yil arasinda ¢alisanlarda (Ort = 3,92, ss = 0,59)
gozlemlenmistir. Sonug olarak, yalnizca islemsel adalet boyutunda hizmet siiresi agisindan anlamli bir farkhlik tespit
edilmistir. Diger boyutlarda ise hizmet slresinin 6rgitsel adalet algisi Gizerinde belirgin bir etkisi olmadig1 gérilmektedir.

Cizelge 8. Orgiitsel Adaletin Universitede Yapilan is Agisindan incelenmesi
Table 8. An Examination of Organizational Justice in Terms of Job Roles at the University
Universitedeki Yapilan is

Akademik Personel idari Personel t p
Ort Ss Ort 53
islemsel Adalet 4,20 0,66 4,19 0,65 0,157 0,875
Etkilesimsel Adalet 4,08 0,64 4,04 0,75 0,519 0,604
Dagitimsal Adalet 3,99 0,72 3,95 0,76 0,551 0,582
Orgiitsel Adalet Olgegi 4,09 0,55 4,06 0,55 0,548 0,584

*p<0,05 t testi

Cizelge 8de sunulan bulgular, orgitsel adaletin farkli boyutlarinin Gniversitedeki is pozisyonuna gore farklilasip
farklilasmadigini géstermektedir. islemsel adalet agisindan akademik personelin ortalama puani (Ort = 4,20, ss = 0,66),
idari personelin ortalama puani ise (Ort = 4,19, ss = 0,65) olarak belirlenmistir. Ancak bu fark istatistiksel olarak anlaml
bulunmamistir (p = 0,875).

Benzer sekilde, etkilesimsel adalet agisindan akademik personelin ortalamasi (Ort = 4,08, ss = 0,64), idari personelin
ortalamasi ise (Ort = 4,04, ss = 0,75) olarak hesaplanmis olup, gruplar arasinda anlamli bir fark tespit edilmemistir (p =
0,604). Dagitimsal adalet agisindan da akademik personelin ortalamasi (Ort = 3,99, ss = 0,72), idari personelin ortalamasi
ise (Ort = 3,95, ss = 0,76) olarak bulunmus olup, fark istatistiksel olarak anlamh degildir (p = 0,582). Son olarak, genel
orgiitsel adalet dlgegi acisindan akademik personelin ortalamasi (Ort = 4,09, ss = 0,55), idari personelin ortalamasi ise
(Ort = 4,06, ss = 0,55) olarak hesaplanmistir. Bu fark istatistiksel olarak anlamli degildir (p = 0,584).

Cizelge 9. Orgiitsel Adaletin Gérev Yapilan Orgiit Acisindan incelenmesi
Table 9. An Examination of Organizational in Terms of the Institution Type
Gorev Yapilan Orgiit

Ozel Universite Kamu Universitesi t p
Ort ss Ort ss
islemsel Adalet 4,14 0,69 4,21 0,63 -1,153 0,250
Etkilesimsel Adalet 4,09 0,70 4,04 0,73 0,715 0,475
Dagitimsal Adalet 3,95 0,67 3,96 0,78 -0,253 0,800
Orgiitsel Adalet Olcegi 4,06 0,59 4,07 0,54 -0,164 0,870

*p<0,05 t testi

Cizelge 9'da sunulan bulgular, érgiitsel adaletin farkli boyutlarinin gérev yapilan orgiit tiiriine gore farkhhk gosterip
gdstermedigini incelemektedir. islemsel adalet acisindan &zel {iniversitede calisanlarin ortalama puani (Ort = 4,14, ss =
0,69), kamu Universitesinde calisanlarin ise (Ort = 4,21, ss = 0,63) olarak hesaplanmistir. Ancak bu fark istatistiksel olarak
anlamh bulunmamustir (p = 0,250). Benzer sekilde, etkilesimsel adalet agisindan 6zel Giniversite calisanlarinin ortalama
puani (Ort = 4,09, ss = 0,70), kamu Universitesinde ¢alisanlarin ise (Ort = 4,04, ss = 0,73) olarak belirlenmis olup, iki grup
arasinda anlamh bir fark tespit edilmemistir (p = 0,475).
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Dagitimsal adalet acisindan o6zel Universitede calisanlarin ortalama puani (Ort = 3,95, ss = 0,67), kamu
Universitesinde calisanlarin ise (Ort = 3,96, ss = 0,78) olarak hesaplanmis, ancak fark istatistiksel olarak anlamli
bulunmamistir (p = 0,800). Son olarak, genel orgiitsel adalet dlgegi acisindan 6zel liniversitede ¢alisanlarin ortalama
puani (Ort = 4,06, ss = 0,59), kamu (iniversitesinde calisanlarin ise (Ort = 4,07, ss = 0,54) olarak hesaplanmustir. iki grup
arasindaki fark istatistiksel olarak anlamli degildir (p = 0,870).

Elde edilen bulgular, 6rgiitsel adaletin tiim boyutlarinda 6zel ve kamu (niversitelerinde g¢alisanlar arasinda anlamli
bir farklilik bulunmadigini géstermektedir. Bu sonug, orgltsel adalet algisinin gérev yapilan 6rgit tirine bagh olarak
degismedigini ve her iki 6rgit tiriinde de benzer sekilde algilandigini ortaya koymaktadir.

Cizelge 10. Orgiitsel Adaletin Calisma Statiisii Acisindan incelenmesi
Table 10. An Examination of Organizational Justice in Terms of Employment Status
Calisma Statiisii

Kadrolu Sozlesmeli Daimi isci Taseron F p
Ort ss Ort Ss Ort 3 Ort ss
islemsel Adalet 4,19 0,65 4,22 064 421 056 4,00 092 0,813 0,487
Etkilesimsel Adalet 4,03 0,71 4,17 0,67 3,92 0,89 3,93 0,68 2,316 0,075
Dagitimsal Adalet 395 073 394 08 398 068 409 091 0,263 0,852
Orgiitsel Adalet Olgegi 4,05 054 4,12 056 403 056 400 0,72 0,688 0,560

*p<0,05 ANOVA testi

Cizelge 10’da sunulan bulgular, 6rgitsel adaletin farkli boyutlarinin calisma statiisline gore farklilik gosterip
géstermedigini incelemektedir. islemsel adalet acisindan gruplar arasinda kiiciik farkhliklar gézlemlenmis olup, en
yuksek ortalama sozlesmeli galisanlarda (Ort = 4,22, ss = 0,64), en duslk ise taseron iscilerde (Ort = 4,00, ss = 0,92)
hesaplanmistir. Ancak, fark istatistiksel olarak anlaml degildir (p = 0,487).

Etkilesimsel adalet boyutunda, sdzlesmeli galisanlar en yiiksek ortalamaya (Ort = 4,17, ss = 0,67) sahipken, daimi
isciler (Ort = 3,92, ss = 0,89) en dusik ortalamayi bildirmistir. ANOVA testi sonucunda fark istatistiksel olarak anlamh
bulunmamakla birlikte anlamlilik sinirina yakin bir degere sahiptir (p = 0,075). Dagitimsal adalet acgisindan taseron
iscilerin ortalamasi (Ort = 4,09, ss = 0,91) diger gruplara kiyasla daha ylksek bulunmustur. Ancak, calisma statlist gruplari
arasinda istatistiksel olarak anlamli bir fark tespit edilmemistir (p = 0,852). Genel orglitsel adalet dlgegi acisindan en
yuksek ortalama sozlesmeli ¢alisanlarda (Ort = 4,12, ss = 0,56), en dlslik ortalama ise taseron isgilerde (Ort = 4,00, ss =
0,72) hesaplanmistir. Ancak, bu fark istatistiksel olarak anlamh degildir (p = 0,560).

Sonug, Tartisma ve Oneriler

Bu arastirma, orgitsel adalet algisinin cinsiyet, egitim durumu, hizmet siresi, calisma statisi, gérev yapilan 6rgit
tlrt (6zel veya devlet lniversitesi) ve Universitedeki is pozisyonu gibi demografik ve orglitsel degiskenlere gére nasil
farkhlik gosterdigini incelemistir. Orgiitsel adaletin islemsel, etkilesimsel ve dagitimsal boyutlari ile bu degiskenler
arasindaki iliskiler degerlendirilmistir. Bulgular, orgiitsel adalet algisinin bireysel 6zelliklerden ziyade orgitsel siregler
ve ybnetim uygulamalariyla daha glicli bir baga sahip oldugunu gostermektedir. Bu durum, literatirdeki bazi
calismalarla 6rtiismekte, bazi noktalarda ise ayrismaktadir.

Colquitt vd (2001) tarafindan yapilan meta-analiz galismasinda cinsiyetin 6rgltsel adalet algisi lizerinde belirleyici bir
faktor olmadigi bulgulamistir. Benzer sekilde, cinsiyetin orglitsel adalet algisi tizerinde belirleyici olmadigini belirten cok
sayida calisma mevcuttur (Sousa vd., 2024; Ji ve Shen, 2024). Buna karsin Thunnissen ve Boselie (2024), kadin
calisanlarin, 6zellikle akademik kurumlarda, orgiitsel adalet algisinin daha disiik oldugunu bildirdigini ve bu durumun
cam tavan etkisi ve firsat esitsizligi ile iliskili oldugunu ortaya koymustur. Ayni sekilde Osekita vd. (2024), kadin
calisanlarin Ucret esitsizligi ve terfi olanaklari bakimindan erkeklere kiyasla daha dusiik orgitsel adalet algiladiklarini
belirtmistir. Ancak bunlarin aksine yapmis oldugumuz arastirmanin bulgulari, Universite ¢alisanlarinin cinsiyetlerinin
algilanan orgitsel adalet lizerinde belirleyici olmadigini ortaya koymustur. Cinsiyet degiskenine ilave olarak bu
arastirmada yas, egitim durumu ve Universitedeki is pozisyonu ile orgitsel adalet algilari arasinda istatistiksel olarak
anlamh bir farklilk bulunmadigi dikkat ¢ekmektedir. Bu sonug, Greenberg (1993)in calisanlarin 6rgitsel adalet
algilarinin demografik degiskenlerden ziyade yiiksek oranda orgiitsel siirecler ve yonetim yaklasimlariyla iliskili oldugu
bulgusuyla értiismektedir.

Cropanzano vd., (2007) ve Tepper, (2000), o6rgitte kidemli olan calisanlarin, érgitsel yeniliklere ve karar alma
sireglerine daha duyarl olduklarini ifade etmislerdir. Ayni zamanda kidemli galisanlarin yonetim politikalarina da karsi
daha elestirel bir tutum gelistirme yatkinliklarinin oldugunu 6ne siirilmustir (Lambert vd., 2007). Arastirma kapsaminda
hizmet siresi bakimindan yapilan analizler, 6rgiitsel adaletin boyutlarindan olan islemsel adalet boyutunda anlaml bir
farklilik oldugunu gostermektedir. Buna gore, alti yildan on yila kadar ¢alisma tecriibesi olan calisanlarin algiladiklari
islemsel adaletin, 21 yil ve Uzeri ¢alisma tecriibesi olan c¢alisanlarla mukayese edildiginde daha yiksek oldugu
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belirlenmistir. Bu bulgu, hizmet siliresi bakimindan kidemli olan calisanlarin orgiitsel sirecleri daha elestirel
degerlendirme egiliminde olduklarini ortaya koyan literatirdeki ¢calismalarla 6rtlismektedir.

De Cuyper vd. (2009), yapmis olduklari ¢alismada gegici ve sézlesmeli statlistinde ¢alisanlarin yoneticilerle kurduklar
iliskilerin farkli oldugu, ayni zamanda bu faktoriin 6rgitsel baghhk ve is giivencesi algilari bakimindan kritik bir unsur
oldugunu ortaya koymaktadir. Bu arastirmanin bulgularina gore, ¢alisma statlisiine bagh olarak etkilesimsel adalet
algisinda belirgin bir farkhlik gézlenmemistir. Buna karsin sozlesmeli statistinde olan galisanlarin etkilesimsel adalet
algilarinda diger ¢alisma gruplarina gére daha olumlu bir algiya sahip olduklari tespit edilmistir. Bu durum, sézlesmeli
calisanlarin yoneticileriyle daha giicli iliskiler kurma egiliminde olduklarini ve érgitte kalici olabilmek adina yoneticilerle
olumlu bir iletisim gelistirme ¢abasi iginde olduklarini gésteren dnceki galismalarla tutarlidir (Wayne vd., 2002; Bies ve
Moag, 1986).

Kim ve Mauborgne (1998), orgiitsel seffaflik ve islemsel adalet mekanizmalarinin saglandigi durumlarda, kamu ve
Ozel sektor calisanlari arasinda adalet algisi agisindan biyik farkhhklar gézlenmedigini belirtmektedir. Schminke vd.,
(2000) ve ince’nin (2019) ise calisanlarin adalet algisinin 6rgiitsel yapiyla iliskili oldugunu ancak asil olarak érgiitsel
sireglerden etkilendigini belirtmistir. Ayni sekilde Kumari ve Afroz (2024), 6zel sektor ¢alisanlarinin Kamu ¢alisanlarina
gore daha olumlu bir 6rgitsel adalet algisina sahip olabilecegini belirtmis olmakla birlikte, kamu ve 6zel sektor galisanlari
arasinda Orgitsel adalet algisinda bliytk farkliliklar olmadigini, temel belirleyicinin yonetim uygulamalari ve orglitsel
suregler oldugunu 6ne stirmektedir. Grobler ve Grobler (2024), galisanlarin orglitsel adalet algilarinin 6zel veya kamu
sektoriinden ziyade etik liderlik ve insan kaynaklari uygulamalarindan etkilendigini belirtmistir. Rastgar ve Mousavi
(2024), kamu veya 6zel sektor ayrimindan ziyade galisanlarin 6rgite katilim dizeyleriyle iliskili oldugu bulmuslardir. Bu
calismalarla benzer olarak, arastirmamizin bulgulari, ¢alisanlarin 6rgitsel adalet algisinin, gérev yaptiklari orgiitiin
tiriine (6zel ya da kamu Universitesi) bagli olarak anlamli bir farkhlik géstermedigini ortaya koymaktadir. Bu durum,
adalet algisinin yalnizca orgiitsel yapidan degil, daha ziyade 6rgiitsel yapidan ve yonetim uygulamalarindan etkilendigini
diisindirmektedir. Bu bulgulara karsin, kamu ve 6zel sektor ¢alisanlarinin 6rgitsel yapidaki farkhliklar nedeniyle adalet
algilarinin da biyuk oranda farkh olacagi gorisini ortaya atan ¢ok sayida ¢alisma mevcuttur (Rainey ve Bozeman, 2000;
Aryee vd., 2002; Colquitt, 2001).

Bu arastima, orglitsel adaletin bireysel faktorlerden ¢ok, érgitsel slirecler ve ¢alisanlarin deneyimleri dogrultusunda
sekillendigini gostermektedir. Calisanlarin uzun vadede adalet algilarinda farklilasmalarin ortaya cikabilecegi gbz 6niinde
bulundurularak, érgitlerde adalet mekanizmalarinin siirekli gézden gecirilmesi ve gelistirilmesi gerekmektedir. Barclay
ve Kiefer (2014), orgutsel adaletin dinamik bir sire¢ oldugunu ve calisanlarin beklentilerinin zaman iginde
degisebilecegini belirtmektedir. Bu nedenle, orgitlerin adalet politikalarini galisan beklentilerine uyum saglayacak
sekilde sirekli olarak degerlendirmesi ve yenilemesi Onerilmektedir. Arastirma bulgulari dogrultusunda, orgit
yoneticilerine ve insan kaynaklari birimlerine yonelik olarak, orgiit i¢ci adalet algisinin gelistirilmesine katki saglayacak
cesitli stratejiler dnerilmektedir. ilk olarak, kidemli calisanlarin islemsel adalet algilarinin diisiik oldugu tespit edilmistir.
Bu durum, kidemli personelin karar alma siireclerine daha fazla entegre edilmesi ihtiyacini ortaya koymaktadir. Bu
baglamda, calisan katilimini artiracak ve onlarin bilgi, deneyim ve elestirilerinin yénetime yansitiimasini saglayacak
politikalarin gelistiriimesi 6nerilmektedir (Bowen ve Ostroff, 2004).

Arastirma bulgulari dogrultusunda bazi &neriler sunulmustur. Oncelikle, kidemli c¢alisanlarin islemsel adalet
algilarinin diisiik olmasi nedeniyle, bu gruba yénelik daha kapsayici ve katilimci yonetisim mekanizmalarinin gelistirilmesi
gerekmektedir. Ayni sekilde, sézlesmeli galisanlarin olumlu adalet algilari, 6rgit ici iletisimin bazi gruplar lehine
yogunlastigini gosterebilir. Bu nedenle, iletisim ve destek mekanizmalarinin tiim ¢alisanlari kapsayacak sekilde adil ve
esitlikgi bicimde tasarlanmasi Onerilmektedir. Adalet algisinin diizenli olarak olgllmesi, orgltsel slreclerdeki
aksakliklarin tespiti ve gelistirme stratejilerinin olusturulmasi agisindan énemlidir. Ayrica, iniversite ¢alisanlariyla sinirh
olan bu calismanin farkli sektorlere genisletilmesi, sektorel farkliliklarin anlasiimasina katki saglayacaktir. Son olarak,
drgitsel adaletin zaman igindeki degisimini degerlendirebilmek icin boylamsal arastirmalar &nerilmektedir. Ozellikle
terfi, gorev degisikligi, yonetici degisimi veya performans degerlendirme gibi belirli orgiitsel dénemlerde adalet
algilarinin nasil sekillendigini anlamak, daha derinlemesine ve anlamli sonuglar saglayacaktir.

Extended Abstract

The conceptualization of organizational justice has evolved considerably over the past decades. Early work primarily
focused on distributive justice—the perceived fairness of outcome allocations (Adams, 1965). However, subsequent
research expanded the framework to include procedural justice, which pertains to the fairness of the processes that
lead to outcomes, and interactional justice, which concerns the quality of interpersonal treatment employees receive
during the implementation of procedures (Colquitt, 2012). These three dimensions collectively capture the
comprehensive nature of fairness in organizational settings.

Empirical studies have consistently demonstrated that perceptions of organizational justice significantly affect key
employee outcomes. Cropanzano et al. (2007) argue that fairness perceptions are intrinsically linked to trust,
commitment, and job performance, highlighting the critical role of transparent and equitable organizational processes.
Moreover, Ozmen et al. (2007) provide evidence that the value individuals attach to justice influences their fairness
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perceptions—suggesting that when justice is highly valued, employees may adopt a more critical stance toward
perceived disparities in distributive and interactional justice.

Leadership practices have also been identified as a key antecedent of organizational justice perceptions. Research
by Tak and Ciftcioglu (2009) indicates that leadership behaviors which empower, and model ethical conduct can
enhance employees’ perceptions of fairness. This relationship is further substantiated by findings in the personnel
review literature, where supportive and transformational leadership styles are shown to foster organizational
citizenship behaviors and affective commitment by promoting a fair and inclusive work environment (Ohana, 2014).

In academic settings, issues related to tenure and promotion add additional layers of complexity to organizational
justice perceptions. Faculty who does not achieve tenure often report significant justice violations across distributive,
procedural, and interactional dimensions, which can undermine their commitment and long-term engagement with the
institution (Nyunt et al., 2022). These findings underscore the necessity of adopting a multifaceted approach when
investigating fairness perceptions in higher education.

In summary, the literature suggests that organizational justice is a multidimensional construct influenced by both
individual values and organizational practices. By integrating insights from studies on justice dimensions, leadership,
and tenure processes, the present research aims to provide a comprehensive analysis of the factors shaping justice
perceptions among university personnel. Such an analysis is expected to offer valuable implications for both theory and
practice, contributing to the development of fairer organizational policies and more effective management strategies.

The primary objective of this research is to examine the factors influencing organizational justice perceptions among
university employees. The study investigates whether perceptions of organizational justice vary based on variables such
as gender, age, educational level, length of service, type of role (academic vs. administrative), type of institution (public
vs. private), and employment status (permanent, contract-based, worker, or outsourced). The findings of this research
are expected to contribute to the development of strategies aimed at enhancing justice perceptions within
organizations.

The population of the study consists of academic and administrative staff working at public and private universities
in the Aegean region of Turkey. A total of 560 university employees participated in the research. Participants were
grouped according to variables such as educational level, age, length of service, type of role (academic or
administrative), type of institution (public or private), and employment status. The sample was selected using a non-
probability convenience sampling method.

Data were collected through a structured online questionnaire, which consisted of two sections. The first section
included questions on participants' demographic information, such as gender, age, educational level, length of service,
type of role, type of institution, and employment status. The second section utilized the 20-item Organizational Justice
Scale, originally developed by Colquitt (2001) and adapted into Turkish by Ozmen et al. (2007). This scale comprises
three sub-dimensions. Participants evaluated the statements using a 5-point Likert scale (1 = Strongly Disagree, 5 =
Strongly Agree).

Data analysis was conducted using SPSS 26.0 at a 95% confidence level. Descriptive statistics, including frequency,
percentage, mean, and standard deviation, were calculated to examine the distribution of participants' demographic
characteristics and organizational justice dimensions. Normality was assessed using skewness and kurtosis values, and
all variables were found to fall within the £3 range, confirming the assumption of normal distribution (Groeneveld &
Meeden, 1984; Moors, 1986; Hopkins & Weeks, 1990; De Carlo, 1997). The reliability of the scales was evaluated, with
Cronbach’s Alpha (a) values calculated as 0.94 for distributive justice, 0.88 for interactional justice, and 0.86 for
procedural justice, indicating high reliability across all sub-dimensions (Nunnally, 1967).

To test the research hypotheses, independent samples t-tests were used for pairwise comparisons, and one-way
analysis of variance (ANOVA) was employed to identify differences among three or more groups. In cases where
significant differences were detected in ANOVA tests, the Tukey post-hoc test was applied to determine specific
differences between groups. Confirmatory Factor Analysis (CFA) was conducted to test the validity of the scale, and the
model fit was evaluated using indices such as CFI, GFI, AGFI, RMR, and RMSEA.

This study examines how perceptions of organizational justice vary based on demographic and organizational
variables such as gender, educational level, length of service, employment status, type of institution (private or public
university), and job position within the university. Specifically, it investigates the relationship between these variables
and the dimensions of organizational justice: procedural justice, interactional justice, and distributive justice. The
findings reveal that perceptions of organizational justice are more strongly influenced by organizational processes and
management practices than by individual factors. While these results align with some prominent studies in the
organizational justice literature, they also present certain divergences.

For instance, Colquitt et al. (2001) found that gender is not a determining factor in perceptions of organizational
justice, a conclusion supported by numerous studies (Sousa et al., 2024; Ji & Shen, 2024). However, Thunnissen and
Boselie (2024) and Osekita et al. (2024) argue that female employees, particularly in academic institutions, perceive
lower levels of organizational justice, attributing this to the glass ceiling effect and unequal opportunities. Contrary to
these findings, our study indicates that gender does not significantly influence perceived organizational justice among
university employees. Similarly, no statistically significant differences were found in perceptions of organizational justice
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based on age, educational level, or job position, supporting Greenberg’s (1993) assertion that organizational justice
perceptions are more closely tied to organizational processes than to demographic variables.

Regarding length of service, the analysis revealed significant differences in procedural justice perceptions.
Employees with 6 to 10 years of service reported higher procedural justice perceptions compared to those with 21 or
more years of service. This aligns with studies suggesting that senior employees tend to critically evaluate organizational
processes (Cropanzano et al., 2007; Lambert et al., 2007). Additionally, while no significant differences were found in
interactional justice perceptions based on employment status, contract-based employees exhibited more positive
perceptions of interactional justice, likely due to their efforts to build stronger relationships with managers to secure
permanent positions (Wayne et al., 2002; Bies & Moag, 1986).

The study also found no significant differences in organizational justice perceptions between employees of public
and private universities, consistent with research emphasizing the role of organizational processes over institutional
type (Kim & Mauborgne, 1998; Schminke et al., 2000; Kumari & Afroz, 2024). However, other studies argue that
differences in organizational structures between public and private sectors significantly influence justice perceptions
(Rainey & Bozeman, 2000; Aryee et al., 2002).

Overall, this study highlights that organizational justice perceptions are shaped more by organizational processes
and employee experiences than by individual factors. It underscores the need for organizations to continuously review
and improve their justice mechanisms to align with evolving employee expectations (Barclay & Kiefer, 2014).
Recommendations include integrating senior employees into decision-making processes, ensuring equitable
communication and support for all employees, and regularly measuring justice perceptions to identify and address
organizational deficiencies (Bowen & Ostroff, 2004; Masterson et al., 2000). Future research should explore sectoral
differences and employ longitudinal designs to better understand the dynamic nature of organizational justice
perceptions (Ambrose & Schminke, 2009; Rupp & Cropanzano, 2002).
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ABSTRACT

In the recent period when the density of immigrants has increased globally, the necessity of analyzing
immigrant behaviors and making interpretations accordingly has become evident. This study analyzes how the
healthcare utilization behaviors of asylum-seekers and locals changed before and after the COVID-19 pandemic
and how pandemic-related variables affect asylum-seekers' motivation.

We examined whether the number of cases, deaths, and vaccinations in Turkiye during the pandemic had a

deterrent or attractive effect on hospital visits by asylum-seekers. Admissions to hospital departments (all
medicine departments- 55 departments-) were used as the dependent variable. The short-term and long-term
effects of explanatory variables on the dependent variable were estimated using the Autoregressive
Distributed Lag (ARDL) model.

We found that the overall pandemic situation significantly impacted long-term healthcare use among asylum-
seekers. In the short term, only vaccines had a significant impact. We also found that asylum-seekers
accounted for only 1% of total healthcare use, with the remaining 99% used by the locals.

When the social and economic impact of asylum-seekers' healthcare services use is evaluated, it may be
necessary to determine appropriate policies for these patients in non-pandemic periods and during pandemics.
To prevent local’s reactions from growing, accurate data and the opportunities of the current situation can be
conveyed to the public. Different marketing activities may need to be implemented for these patients, who can
also constitute a target market as an opportunity for healthcare institutions. Vaccination policies should be
carefully considered.

JEL Codes: 1110, M310

Keywords: Health Services, Covid-19, Asylum-Seekers, Consumer Behavior, Time Series Analysis

Sinirlar ve Viriisler Arasinda: Siginmacilarin Saghk Hizmeti Kullaniminin Zaman
Serisi Analizi

OZET
Gogmen yogunlugunun kuresel olarak arttigi son donemde, gé¢men davranislarini analiz etme ve buna goére
Sireg¢ yorumlama yapma gerekliligi belirginlesmistir. Bu ¢alismada, siginmacilarin ve yerel halkin saghk

hizmetlerinden yararlanma davranislarinin COVID-19 salgini 6ncesi ve sonrasinda nasil degistigi ve salginla
iliskili degiskenlerin siginmacilarin motivasyonunu nasil etkiledigi analiz edilmektedir.

Pandemi sirasinda Turkiye'deki vaka, 6lim ve asilama sayilarinin siginmacilarin hastane ziyaretleri tzerinde
caydirici veya gekici bir etkisi olup olmadigini inceledik. Hastane bélimlerine (tim poliklinikler - 55 bolim -)
basvurular, bagimli degisken olarak kullanildi. Agiklayici degiskenlerin bagimli degisken tGzerindeki kisa ve uzun
vadeli etkileri, Gecikmesi Dagitilmis Otoregresif Gecikme Modeli (ARDL) kullanilarak tahmin edildi.

Genel pandemi durumunun siginmacilar arasinda uzun vadeli saglk hizmeti kullanimini énemli &lgtide
etkiledigini bulduk. Kisa vadede, yalnizca asilarin énemli bir etkisi vardi. Ayrica siginmacilarin toplam saghk
hizmeti kullaniminin yalnizca %1'ini olusturdugunu, kalan %99'unun ise yerel halk tarafindan kullanildigini
bulduk.

Siginmacilarin  saghk hizmeti kullaniminin sosyal ve ekonomik etkisi degerlendirildiginde, pandemi disi
donemlerde ve pandemiler sirasinda bu hastalar igin uygun politikalarin belirlenmesi gerekebilir. Yerel halkin
tepkilerinin artmasini 6nlemek igin, dogru veriler ve mevcut durumun firsatlari kamuoyuna iletilebilir. Saghk
kuruluslari igin bir firsat olarak hedef pazar olusturabilecek bu hastalar igin farkli pazarlama faaliyetlerinin
uygulanmasi gerekebilir. Asilama politikalari dikkatlice dustintilmelidir.
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Introduction

Internal turmoil, government changes, unemployment, deteriorating living conditions, and wars drive people to
migrate. The Arab Spring triggered a global wave of forced migration, particularly from conflict-ridden Islamic regions
in recent years. Turkiye has been significantly impacted as a transit and destination country. According to a September
2023 report by the United Nations High Commissioner for Refugees (UNHCR) (2023), Turkiye has hosted the most
significant number of people needing international protection for nine yearsl. As of September 2023, it hosts 3.6
million Syrians under temporary and global security and around 320,000 individuals of other nationalities (UNHCR,
2024). Following the 2016 refugee agreement with the European Union (EU), aimed at protecting the EU’s external
borders and housing refugees in Turkiye, aiming to prevent the northwestern movements of people seeking asylum in
European countries and the opportunity to start a new life (Nasjlova, 2023: 154; Saat¢ioglu, 2020: 171) the movement
of asylum seekers toward Europe has been limited. Over the years, most migrants to Turkiye have come from Iraq,
Iran, Turkmenistan, Uzbekistan, Syria, and Afghanistan. However, since 2022, Russian (25%) and Ukrainian (8%)
citizens have become the most prominent groups. While Iraqgis have been the most frequent immigrants in recent
years, they are also most likely to leave. Syrian citizens tend to remain in Turkiye the longest ( Turkish Statistical
Institute, 2018; 2019; 2020; 2021; 2022; 2023).

The high number of migrants brings various challenges, including language, education, employment, health, and
especially discrimination. Coleman (2006) highlighted the impact of international migration on demographic shifts,
noting the social and cultural effects. He pointed out that the rapid growth of non-European populations in Europe
has led to noticeable differences in culture, language, and religion, with this group growing at an average annual rate
of 4.1%. Jansen (1969) stated that migration brings challenges in various areas: geographical (space), demographic
(population structure), economic (employment), political (control and restriction), social-psychological (adaptation),
and sociological (society). Both immigrants and host country populations are mutually affected by migration.
Alongside integration challenges, migration can create new market opportunities. Changes in sociocultural
infrastructure often lead to shifts in consumer behavior. Refugees’ ethnic identity heavily influences their
consumption preferences, as cultural values shape what and how they consume. Migration can also impact consumer
prices; increased demand may increase prices, while unregistered employment can lower prices. In Turkiye, it was
found that immigrants reduced consumer prices by 2.5% (Balkan & Tumen, 2026: 657; Chebet & Ghazala, 2024: 56-
57).

Healthcare marketing managers need skills in patient privacy laws, community and healthcare management,
hospital operations (both for-profit and non-profit), finances, media relations, and managing publications and events.
Fulfilling these roles effectively is crucial to achieving the hospital’s mission and vision (Gbadeyan, 2010: 118).
Hospitals aiming to enter the global healthcare market should build strong support around the international patient
center, with staff trained to respect cultural differences and tailor services for foreign patients (Lee & Davis, 2004: 55).
Healthcare institutions aim to optimize their position, often leading to conflicts between patient-centered approaches
and institutional priorities (Kay, 2007). Healthcare marketing seeks to balance complex institutional structures with
the evolving needs of healthcare consumers. Patient and organizational perspectives must be considered, as
neglecting patients’ needs can reduce system effectiveness. Analyzing patient behavior can help address systemic
issues and prevent conflicts of interest.

Mass migrations also bring health challenges, such as malnutrition, infectious diseases, and inadequate shelter,
which can affect both migrants and local populations. Ensuring migrants’ consistent access to healthcare is crucial for
their well-being and that of the host country. Moreover, empirical findings suggest that increases in health
expenditures and the implementation of health reforms have a positive impact on economic growth (Altun et al.,
2018: 237). Governments are increasingly studying immigrants’ access to healthcare services. Since a country’s
prosperity depends on public health, shaping health policies is essential and is influenced by economic conditions and
healthcare demand. This study examines the healthcare demand behavior of asylum seekers as well as Turkish citizens
in the healthcare system, focusing on admissions to secondary healthcare before and after the COVID-19 pandemic.

Method

The study combined, categorized, and analyzed the number of patient admissions to secondary healthcare
facilities in Sivas using SPSS Statistics 23 and E-views programs. Applicant individuals are considered as those under
temporary protection and those who are not (Turkish/local individuals) and men and women. The period for the study
is January 2019 and July 2021 (943 days). The data were obtained from the electronic data records of 2 hospitals (all
of the secondary healthcare facilities in the city) in Sivas. The number of patients who applied to 55 departments was
used as data. The study was conducted retrospectively using the number of patient admissions from the hospital’s
statistics departments. Patients’ data is not used. It is assumed that individuals who register to hospitals use
outpatient clinic services. The number of daily cases, vaccination numbers, and deaths from COVID-19 in Turkiye were
also used as data. The hypothesis to be tested with the help of these data is the hypothesis that the number of cases,
vaccines, and deaths caused by COVID-19 and outpatient admissions may affect hospital admissions, hence their
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healthcare demand. A time series econometric model was established and analyzed to test this hypothesis, and a
model known as the Autoregressive Distributed Lag Model (ARDL) developed by Pesaran et al. (Pesaran et al., 2001:
293) was estimated for this analysis. Using this method, long-term cointegration between the variables in the models
mentioned above will be detected, and both the short and long-term effects of the explanatory variables in the model
on the dependent variable will be estimated, if any. Ethics Committee Report numbered 60263016-050.06.04-
E.482051 from Sivas Cumhuriyet University and the research permits were obtained.

Findings

Table 1. Number of admissions to hospitals and polyclinics (January 1, 2019 - July 31, 2021 - 943 Days)

. Admission of Pediatrics (Age Admission of Obstetrician and
Total Admission .
of 0-17) Gynecologist
Pre-Covid (  Post-Covid After Pre- Post- After Pre-Covid  Post- After
436 Days) (507 Days) Vaccine Covid( Covid Vaccine (436 Covid Vaccine
(199 436 (507 (199 Days) (507 (199 Days)
Days) Days) Days)  Days) Days)

Asylum Seeker 14789 7999 3445 2597 1146 450 0 0 0
Male Patient
Asylum Seeker 19904 12620 5592 2215 1041 413 3923 2953 1131
Female Patient
Total Asylum 34693 20619 9037 4812 2187 863 3923 2953 1131
Seeker Patient
Local Male 1337133 905264 416720 88011 31856 15696 0 0 0
Patient
Local Female 1611494 1015853 497588 82841 32410 16074 114581 72273 32439
Patient
Total Local 2948627 1921117 914308 170852 64266 31770 114581 72273 32439
Patient
Total Patient 2983320 1941736 923345 175664 66453 32633 118504 75226 33570

According to Table 1, the total number of admissions made by patients under local and temporary protection with
state insurance (Asylum-seeking patients) to secondary hospitals providing healthcare services in Sivas between
January 1, 2019, and July 31, 2021, is approximately 5 million (total before and after COVID-19). During this period,
98.8% of the total admissions were local people, while 1.12% were patients under temporary protection. During this
period, the total number of admissions to the pediatric clinic was 242 117; 97.1% were local people, and 2.8% were
asylum-seekers. The total number of admissions to gynecology and obstetrics outpatient clinics is 193 730. 96.4% of
these admissions comprise local people, and 3.5% comprise asylum seekers.

Table 2. Number of admissions made to emergency departments (January 1, 2019 - July 31, 2021 - 943 Days)

Gynecology Emergency Pediatric Emergency
Emergency Department Department Department
Pre-Covid  Post-Covid After Pre-Covid ( Post- After Pre-Covid ( Post- After
(436 (507 Days) Vaccine 436 Days) Covid Vaccine 436 Days) Covid Vaccine
Days) (199 (507 (199 (507 (199
Days) Days) Days) Days) Days)
Asylum Seeker 2909 2135 960 0 0 0 2134 1298 575
Male Patient
Asylum Seeker 2397 2035 953 2397 994 402 1707 1098 566
Female Patient
Total Asylum 5306 4170 1913 2397 994 402 3841 2396 1141
Seeker Patient
Local Male 271924 215660 101106 0 0 0 107490 52003 27287
Patient
Local Female 250359 183737 93130 38884 30041 13181 96993 48433 25170
Patient
Total Local 522283 399397 194236 38884 30041 13181 204483 100436 52457
Patient
Total Patient 527589 403567 196149 41281 31035 13583 208324 102832 53598
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Table 2 shows the admissions made to the emergency departments of hospitals during the period subject to the
study. According to the table, the total number of admissions to the Emergency Department is 1 127 305, constituting
approximately 19% of the total admissions to the hospital. Considering that there are 55 different departments, this
rate is striking. While 99% of the patients coming to the General Emergency Department are local people, 1% are
asylum-seeking patients. The total number of admissions to the gynecology emergency department is 72 316. 95.3%
of these admissions are local people, and 4.6% are asylum-seeking women. The total number of admissions to the
pediatric emergency department is 311 156. While 98% of the children are local people, 2% are asylum-seeking
children.

When we look at Table 1 and Table 2, one of the striking issues is the difference in the healthcare service demands
of local and asylum-seeking female patients. It is observed that 7.11% of the total admissions of local female patients
were made to Gynecology and Obstetrics outpatient clinics and 2.62% to Gynecology emergency outpatient clinics.
This rate increases significantly in asylum-seeking female patients. It can be seen that 21% of the total asylum-seeking
female patients applied to gynecology and obstetrics outpatient clinics and 10.45% to gynecology emergency
outpatient clinics for healthcare.

14000
12000
10000
8000
6000
4000
2000

Figure 1. Local patient total admission before and after Covid-19

180
160
140
120

Figure 2. Asylum-seeking patients total admission before and after Covid-19

Figure 1 shows local patients’ daily hospital admission charts, and Figure 2 shows asylum-seekers daily hospital
admission charts. Before the Pandemic, the highest number of applications for local people was 11 642 (June 17,
2019) and 161 for asylum-seekers (February 11, 2019). Asylum-seeking patients receiving healthcare before the
pandemic accounted for approximately 1.4% of local patients. After Covid, this rate is 1.2%.

Model

e Model: Asylum Seeker Patient’s Total Admission (Daily Deaths, Daily Vaccines, Daily Total Cases)
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General Model
Asylum Seeker Patient’s Total Admission (ASPTA): =80 + 81 Daily Deaths + 82 Daily Vaccines + 83 Daily Total Cases + ut

ARDL Model

p P p
AASPTAt =q, + ZﬂiAASPTAH + Z o,ADailyDeaths, ; + Z 0.ADailyVaccines, .

i=1 i=0 i=0

P
+Z pADailyTotalCases, ; + A, ASPTA, , + A, DailyDeaths, , Q)
i=0

+A,DailyVaccines, | + A,DailyTotalCases, | +u,

According to the Model discussed, the dependent variables are the number of asylum-seekers who applied to all
secondary healthcare hospitals in Sivas to use health services post-COVID-19 (13.01.2021-07.31.2021). The
explanatory variables of the models are the number of deaths per day from COVID-19, the number of vaccinations per
day, and the number of total cases per day.

Analysis
e  Model: Asylum Seeker Patient’s Total Admission (Daily Deaths, Daily Vaccines, Daily Total Cases)

Table 3. Unit Root Test

Unit Root Test

ADF Test Statistics ZA Test Statistics
(constant and trend) (constant and trend)
Variables Level 1. Difference Cointegration t-value t-table? Cointegration
Asylumseekertotal  -3.23(0.079)** -11.73 (0.00)*** 1(1) -13.79 -5.57%** 1(1)
Cases -1,56 (0.80) -13.07 (0.00)*** 1(1) 2897 -5.34%** 1(0)
Vaccine 1.27 (1.00) -6.93 (0.00)*** 1(1) -5.00 -5.71%* I(1)
Death -5.25 (0.00)*** -0.86 (0.95)*** 1(0) -7.08 -5.71%** 1(0)

* %10, ** %5, *** %1 indicates p-values significance level.

2t-table values are at 1%, 5% and 10% significance levels.

Taken from Zivot and Andrews (1992) table arranged according to the C model, which takes into account the break in
the constant and the trend.

According to the ADF unit root test results reported in Table 3, the variables of the number of refugees
(Asylumseekertotal), the number of COVID-19 cases (Cases) and the number of vaccines (Vaccine) are not stationary
at the level; however, when their first differences are taken, they become statistically significant at the 1% level of
significance and are observed to be stationary. These results show that the series in question are integrated of the
first degree (1(1)). On the other hand, the number of deaths (Death) variable was found to be stationary at the level
and was evaluated as 1(0) at the 1% significance level.

The Zivot-Andrews (ZA) test results in the same table, which take structural breaks into account, are generally
consistent with the ADF test, but reveal some differences. According to the ZA test, the Asylumseekertotal and
Vaccine variables are not stationary at the 1% significance level and are classified as I(1). For the Cases variable, the ZA
test shows significant stationarity at the level and provides evidence that this variable is 1(0). The Death variable is
found to be stationary at the level according to both the ADF and ZA tests, and this shows the consistency between
the test results. Since the dependent variable is integrated of order I(1) and the independent variables are a
combination of 1(0) and I(1), the ARDL approach is more appropriate, as the bounds testing methodology developed
by Pesaran et al. (2001) allows for cointegration analysis under such mixed integration conditions.
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Table 4. Co-integration and ARDL results for asylum-seeking patients admissions

Dependent Variable: Asylum Seeker Patients Observation Period: January 2021- July 2021
Test Name: ARDL Selected Model: ARDL(8, 0, 1, 0)
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.

Long Term Equation

DEATH 0.003556 0.000746 4.770293 0.0000
VACCINE -3.83E-07 1.65E-07 -2.317020 0.0216
TOTAL CASES -2.22E-05 7.08E-06 -3.134852 0.0020

Short Term Equation

D(ASYLUMSEEKERTOTAL(-1)) -0.082417 0.133452 -0.617579 0.5376
D(ASYLUMSEEKERTOTAL (-2)) -0.203640 0.121505 -1.675990 0.0954
D(ASYLUMSEEKERTOTAL (-3)) -0.246657 0.108342 -2.276654 0.0240
D(ASYLUMSEEKERTOTAL (-4)) -0.271075 0.098972 -2.738898 0.0068
D(ASYLUMSEEKERTOTAL (-5)) -0.379933 0.087503 -4.341969 0.0000
D(ASYLUMSEEKERTOTAL (-6)) -0.393962 0.076122 -5.175399 0.0000
D(ASYLUMSEEKERTOTAL (-7)) 0.231578 0.067422 3.434730 0.0007
D(VACCINE) 1.34E-05 3.06E-06 4.387245 0.0000
CointEq(-1)* -0.634463 0.132814 -4.777067 0.0000
F-Statistic Signif. 1(0) 1(1)

Bounds Test 5,614054 %1 3.42 4.84

R? 0,731969

Adjusted R? 0,719138

*There are no missing data

1.2
1.0 .
0.8
0.6
0.4
0.2
0.0
-0.2
375 400 425 450 475 500
CUSUM of Squares 5% Significance
Figure 3. The result of CUSUM test
40
30 - - -

-a0
375 400 a2s 450 a7s 500

cusum 5% Significance

Figure 4. The result of CUSUM of squares test
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CUSUM and CUSUM of squares statistics are within critical limits at the 5% significance level (Figure. 3 and Figure.
4). The CUSUM series does not cross the essential lines, which indicates model stability. Since the adjusted R2 in the
ARDL equation in Table 4 is 0.7191, it can be seen that the explanatory variables explain the model as a whole by
approximately 72%. According to the ARDL long-term equation, COVID-19-related cases, deaths, and vaccines against
COVID-19 affect asylum-seekers healthcare demand in hospitals at p = 0.05. When evaluated in the long term, deaths
increase hospital visits, while each vaccine administered and the total number of cases decreases. The 10 million
vaccinations administered reduced the number of refugees going to hospital by 3,8, and the 100 thousand cases
reduced by 2,2. In the short term, only the number of vaccinations among the explanatory variables affects the
admission of asylum-seeking patients, and this effect is positive, unlike the long term. In the short term, daily
vaccinations increase hospital visits. 100 thousand vaccines administered have increased the number of refugees
going to hospital by 1,3. In addition, the fact that 10 asylum-seekers went to the hospital six days ago or more recently
reduces the number of hospital visits today; for example, the admissions of asylum-seekers who received healthcare
services 10 two days ago decreased by 2 today (Table 4).

Discussion and Conclusion

Individuals under temporary protection in Turkiye receive free health, housing, and education services (Ministry of
Interior Directorate General of Migration Management, 2014: 1-2). Given their large numbers, these individuals
constitute both a socio-cultural and economic burden for the country, but they also present an opportunity to the
sector as healthcare customers. They were initially seen as “guests forced to migrate.” Still, over time, the local
population began to view them as a threat, particularly to the economy and their right to essential services. Host
countries, including Turkiye, have started highlighting the strain refugees place on services and the risks they may
pose to society (Grove & Zwi, 2005: 1937). A survey found that 86% of Turks are uncomfortable with the idea of
Syrians, the largest immigrant group, settling permanently (Bolgun & Ugan, 2020: 265). Such sentiments are often
voiced on social media, where influencers can shape public opinion, reinforcing prejudice and myths. This interaction
between the media and the public is crucial in shaping policy and mass perceptions (Kolukirik, 2009: 6). In our study,
the total number of health services utilized during the period was approximately 5 million (4,925,056), of which 1.11%
were immigrants and 99% were locals (Table 1). Although there is discomfort among locals about immigrants’
intensive use of health services, our study shows the opposite of the thought.

After the pandemic, the number of asylum-seeking patients visiting the hospital decreased by about 50% per day,
while the rate for local people dropped by approximately 44% (Table 1). With the pandemic, the local population’s
demand for health services has decreased more than that of immigrants. Social isolation may have protected
individuals from diseases, or individuals’ irrational health service use behaviors due to the free examination services in
the pre-pandemic period may have changed after the pandemic, which may have significantly reduced demand. It is
also stated in the literature that Covid-19 affects disadvantaged groups more severely (Matlin et al., 2021: 1-2;
Rafieifar et al., 2021: 774) . The fact that the decrease in asylum-seekers admissions is lower than that of the local
population can be evaluated in this context.

In the model showing long- and short-term cointegration, a significant relationship is found between asylum-
seekers demand for healthcare services and COVID-19 cases, deaths, and vaccinations. According to ARDL results,
asylum-seekers health service utilization is impacted by COVID-19 cases, vaccinations, and deaths in the long term.
While COVID-19 cases and vaccinations reduce utilization over time, deaths increase it. In the long term, the increase
in Covid-19 cases may have reduced the demand for healthcare services due to the risk of contracting the disease in
hospitals, while the fear of death may have increased the willingness to seek healthcare. The thought of death may
have been more dominant than the thought of having been infected to seek health care. In the short term, hospital
admissions are positively impacted only by vaccinations, unlike in the long term. Vaccinations led to an increase in
health service use (Table 4). Vaccination, which increased rapidly between 2010 and 2019, stagnated or decreased
worldwide between 2019 and 2021 (UNICEF, 2023: 14). In Turkiye, pregnant refugees have a much lower vaccination
rate than Turkish pregnant women (Mutlu & Yilmaz, 2021: 21). In a study conducted in 8 countries, including Turkiye,
only one out of 1,914 refugees has been vaccinated against COVID-19. 68% of the people had not even heard of
vaccination plans in their communities, and 47% thought they were not eligible for the vaccine or did not know if they
were eligible for the vaccine (Valette et al., 2021). In the Turkish National COVID-19 Vaccine Administration Strategy,
vaccination priority is grouped according to age and service sector, not local and refugee (Republic of Turkiye Ministry
of Health, 2021). Therefore, there are no political obstacles to refugees’ access to vaccination services. While
immigrants, who are a disadvantaged group, already experience difficulties in accessing health services and
vaccination due to reasons such as racism, language, lack of information, stress, country policies, stigma and fear of
being prescribed medication." (Assi et al., 2019: 151; Gunst et al., 2019: 821; Hackerr et al., 2015: 176; Heslehurst et
al., 2018: 2, Khanom et al., 2021: 4-8), these difficulties have become even more evident during the COVID-19 period
(Da Mosto et al., 2021: 1; Hamidi & Karachiwalla, 2022: 661; Mangrio et al., 2020: 1; Matlin et al., 2021: 2; Navarro-
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Roman & Roman, 2022: 153; Rafieifar et al., 2021: 772; World Health Organisation, 2021). Our study presents a
framework different from the literature and reveals a causal relationship between immigrants and vaccination.
According to the results of our analysis, vaccinations may have boosted asylum-seekers’ confidence, encouraging
them to seek healthcare in the short term. However, in the long term, multiple vaccinations may have caused
reluctance to visit hospitals. Khanom et al. (2021) found in their study that asylum seekers avoid medication use and
stigmatization due to illness. In this context, our study's finding that asylum seekers avoid vaccination is consistent
with that study. If vaccine hesitancy arises, more caution may be needed in vaccination policies to prevent the spread
of infectious diseases from immigrants. Additionally, asylum-seekers' healthcare demand follows a 7-day cycle after
vaccinations begin. It can be seen that the patients tend to demand healthcare again after 7 days of using healthcare
services. (Table 4).

With increasing healthcare costs, the burden on the health economy from both asylum-seekers and local patients
should be carefully considered. The financial impact will be much more significant in regions with higher refugee
populations. This economic challenge should not fall solely on Turkiye; other countries seeking to prevent the flow of
immigrants from Turkiye to Europe should also be encouraged to take necessary actions.

The issue of immigration requires a multidisciplinary approach. The opportunities and challenges immigrants
create for the host country should be carefully analyzed, and appropriate actions should be taken. The local
community’s perception of refugees as a threat poses a broader challenge for governments. New strategies are
needed to address the negative criticisms from locals. If not properly managed, this issue could snowball, leading to
more significant problems. As a result, social threats may become just as important as economic ones. Health is a
fundamental right for every individual, as detailed by the WHO: “The enjoyment of the highest attainable standard of
health should be available to all, without distinction of race, religion, political belief, or economic and social condition”
(World Health Organisation, 2020). Thus, access to healthcare is a fundamental human right, regardless of one’s
social, minority, or economic group. The study shows that the significant burden on the healthcare economy primarily
comes from the local population, though the number of immigrant patients is also considerable. It will also be
valuable for both pandemic and non-pandemic periods, especially considering the potential cross-border spread of
other viruses, such as monkeypox. To ensure everyone’s safety, migrants must also be protected inclusively. The high
population of immigrants may pose a threat in terms of economic, socio-cultural, and health, but seeing these
disadvantaged groups as both a resource and a customer and turning this situation into an opportunity will be
beneficial for their social integration. This integration is possible, especially by changing social approaches.

In our study, we addressed the issue of immigrants’ healthcare service demand in a multidimensional manner. It
offers an initial understanding of foreigners’ motivations for using healthcare services in the context of open borders
and mass migration. It can serve as a foundation for governments to develop health economics policies and for
healthcare providers to understand their target groups better. Developing appropriate strategies for this market will
be crucial for healthcare providers. Future studies could explore the impact of culture on consumer behavior by
analyzing locals’ use of healthcare services with a new model. It contributes to social sciences, health sciences,
policies, and migration. It can provide helpful information for both academia and policymakers. This study only used
data on patient demand from the province of Sivas. In this sense, while the impact of healthcare use by refugees may
not be felt in Sivas in an absolute term, it could be more significant in regions with higher immigrant populations.
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Research Article ABSTRACT
Consumer reviews shared about a product on the internet or posts by social media influencers can have an impact
History on consumer purchasing behaviours. In today's competitive environment, with the advancement of technology,
consumers may have doubts about whether consumer reviews are being manipulated by businesses. Similarly,
Received: 10/04/2025 distrust of social media influencers can be perceived by consumers as a commercial collaboration and brand
Accepted: 28/06/2025 advocacy that does not reflect reality. In this context, the study aimed to determine the effects of trust in social

media influencers and consumer reviews on consumers' purchasing behaviours, and the effects of the
commercial orientation of social media influencers' posts and suspicion of manipulation about consumer reviews
on the internet on trust. A quantitative approach was adopted in the research and relational and descriptive
analysis methods were applied in the research design. An online structured survey form was prepared within the
scope of the survey method. 443 consumers who had previously shopped online were reached online and data
was obtained. In the SmartPLS program, the reliability and validity of the data and the hypothesis tests of the
study were evaluated within the scope of partial least squares structural equation. According to the results of the
study, it was determined that as the commercial orientation of social media influencers' posts increases, trust in
social media influencers decreases. In addition, it was determined in the study that as consumers' trust in social
media influencers increases, their purchasing behaviours towards the posts of these influencers also increase. As
the suspicion of manipulation towards consumer reviews increases, it is understood that trust in consumer
reviews decreases. However, as trust in consumer reviews increases, purchasing behaviour towards consumer
reviews also increases. Consumers find consumer reviews more trustworthy than social media influencers and
are more influenced by consumer reviews in their purchasing behaviour. This study extends the influencer
marketing literature by examining consumers’ trust and purchasing behaviour in terms of the commercial
orientation of social media influencers’ posts and suspicion of manipulation in consumer reviews.
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Sosyal Medya Etkileyicilerinin Paylasimlari mi Yoksa Tiiketici Yorumlari mi Daha
Giivenilir? Tiiketicilerin Satin Alma Davranislarinin incelenmesi

OZET

internet ortaminda bir diriinle ilgili paylasilan tiiketici yorumlari ya da sosyal medya etkileyicilerin paylasimlari
Sireg tiketici satin alma davraniglar tzerinde etkili olabilmektedir. Giinimiz rekabet ortaminda teknolojinin de

ilerlemesi ile birlikte isletmeler tarafindan tiiketici yorumlarina manipulasyon yapildigi hakkinda tuketiciler stiphe
Gelis: 10/04/2025 duyabilmektedir. Ayni sekilde, sosyal medya etkileyicilerine olan giivensizlik tiiketiciler tarafindan ticari bir is
Kabul: 28/06/2025 birligi ve gergegi yansitmayan bir marka savunuculugu olarak algilanabilmektedir. Bu dogrultuda, calismada

tiketicilerin satin alma davranislarinda sosyal medya etkileyicilerine ve tiiketici yorumlarina olan gilivenin, giiven
tzerinde ise sosyal medya etkileyicilerin paylasimlarinin ticari yoneliminin ve internetteki tiiketici yorumlari
hakkindaki maniptilasyon stphesinin etkilerini tespit etmek amaglanmistir. Arastirmada nicel bir yaklasim
benimsenmis ve arastirma tasariminda iliskisel ve tanimlayici analiz ydontemleri uygulanmistir. Gézatim yontemi
kapsaminda gevrimici yapilandirilmis bir anket formu hazirlanmistir. Daha 6nce gevrimigi alisveris yapmis 443
tuketiciye gevrimici ortamda ulasiimis ve veriler elde edilmistir. SmartPLS programinda verilerin giivenilirligi,
gecerliligi ve galismanin hipotez testleri kismi en kiglk kareler yapisal esitlik kapsamindan degerlendirilmistir.
Calismanin sonucuna goére, sosyal medya etkileyicilerin paylagimlarinin ticari yonelimi arttikga sosyal medya
etkileyicisine guvenin de azaldigi tespit edilmistir. Bununla birlikte ¢alismada tiketicilerin sosyal medya
etkileyicisine glvenleri arttikca bu etkileyicilerin paylagimina yonelik satin alma davraniglarinin da arttigi
belirlenmistir. Tuketici yorumlarina yonelik manipilasyon stphesi arttikga tiiketici yorumuna glivenin azaldig
anlagiimaktadir. Fakat tiiketici yorumlarina gliven arttik¢a tiketici yorumuna yonelik satin alma davranisi da
artmaktadir. Tuketiciler sosyal medya etkileyicilerine gore tuketici yorumlarini daha gtivenilir bulmakta ve satin

alma davranislarinda tiiketici yorumlarindan daha fazla etkilenmektedirler. Bu ¢alisma, tiiketicilerin gvenlerini
This work is licensed under ve satin alma davranislarini, sosyal medya etkileyicilerin paylagimlarinin ticari yonelimi ve tiiketici yorumlarindaki
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Etkileyici pazarlama (influencer marketing), tiketiciler Gzerinde etkili olan kisileri belirleyerek onlari sosyal medya
mecrasinda bir markayi veya belirli bir Griinii desteklemeye tesvik eden bir pazarlama stratejisidir (De Veirman vd., 2017:
802). Etkili bir marka stratejisinin gelistiriimesinde etkileyici pazarlamanin 6nemli bir glicii bulunmaktadir (Jin vd., 2019:
567). Etkileyici pazarlama, tiiketicilerin karar alma siireglerinde ve sosyal medyada isletmenin paydaslariyla etkilesim
kurmasinda giicli bir role de sahiptir (Bakker, 2018: 79). Literatirde etkileyici kisi ise blog yazari veya blogger (Uzunoglu
ve Misci Kip, 2014; De Veirman vd., 2017; Torres vd., 2019), ¢cevrimigi fikir liderleri, uzmanlar, mikro Gnliler ve mikro
etkileyiciler gibi birden fazla rol Ustlenebilen dijital etkileyiciler (Torres vd., 2019), fenomen, sosyal medya Unluleri,
etkileyici, vlogger, youtuber (Kir ve Oztiirk, 2020) ve sosyal medya etkileyicileri (De Veirman vd., 2017) seklindeki
kavramlarla literatlrde ifade edilmektedir. Sosyal medya etkileyicileri (influencer), sosyal medyada ve cevrimigi
platformlarda fikir lideri olarak kabul edilmekte (Szczurski, 2017; Casalé vd., 2020) ve bu kisiler, markalarin tanitimi igin
ilgili markalarla etkilesim kuran, sosyal medyada ok sayida takipgisi olan, sevdikleri Grlnler ile ilgili bilgiyi paylasan ve
alaninda uzman kabul edilen kisilerdir (Nafees vd., 2020). Kisilerarasi glivenin; konusmacinin niyeti, uzmanhgi,
glvenilirligi gibi 6zelliklerine yonelik dinleyicinin gorist oldugu distnuldiginde (Giffin, 1967), kaynak glvenilirligi
tiketicileri etkilemede isletmelerin elindeki gli¢li aractir (Eisend, 2004). Bu bakimdan, etkileyici pazarlama isletmenin
pazarlama iletisimindeki glicini etkileyici kaynaklarin takipgi guiveni, takipgi agi, iletisim icerigi gibi unsurlar aracihgiyla
saglayabilmesine ve (Leung vd., 2022) ve marka farkindaligina, imaj ve satislari yiikseltmeye faydal olabilmektedir
(Venciute vd., 2023). Sosyal medya etkileyicileri takipgileri tarafindan fikir liderleri olarak kabul edildigi i¢in Grlnler ile
ilgili paylasimlarda tiiketicilerin satin alma kararlarini ve davranislarini etkileyebilmektedir.

Bu calismada, tuketicilerin sosyal medya etkileyicilerine olan guvenirligi arttikga trinler ile ilgili 6nerilerini dikkate
alabilecegi ve bunun da satin alma davranislarina yansiyabilecegi ileri siiriiimektedir. Sosyal medya etkileyicilerine olan
glivensizlik tiketiciler tarafindan ticari bir is birligi ve gercegi yansitmayan bir marka savunuculugu olarak
algilanabilmektedir. Literatiirde, sosyal medya etkileyicisinin paylagiminin ticari yéneliminin takipgilerin onlara olan
glvenini azalttigi belirtilmektedir (Gamage ve Ashill, 2023). Instagram'da sosyal medya etkileyicileri tarafindan
paylasilan igeriklerin ticari olup olmadiginin belirsizligi mevcutken (Boerman & Miuiller,2022), tiketicilerin satin alma
davranislarinda sosyal medya etkileyicilerine giivenin ve bu etkileyicilerin paylagimlarinin ticari yonelimlerinin tespit
edilmesi literatir agisindan 6nemli olabilmektedir. Tuketicilerin satin alma davranislarinda internet ortaminda bir triinle
ilgili paylasilan tiiketici yorumlari da etkili olabilmektedir. Uriinii satin alan ve tiiketen kisilerin belirli bir ticari ¢ikar
gbzetmeden Uriin hakkinda yorum yapmasi tiketiciler tarafindan daha glvenilir algilanabilecektir. Ancak, gliniimiiz
rekabet ortaminda ve teknolojinin ilerlemesi ile birlikte tiketici yorumlarinda isletmeler tarafindan bir manipulasyon
yapildigina dair bir siphe olusabilmektedir. Literatlirde, internetteki yorumlarin Uriine yonelik belirsizligi azaltarak
tliketici davranigini yénlendirdigi, glvenilir yorumlarin satin alma niyetini olumlu ve givenilir olmayan yorumlarin ise
olumsuz yonde etkiledigi belirtiimektedir (Reimer ve Benkenstein, 2016).

Bu calismada sosyal medya etkileyicilerine ve tiiketici yorumlarina olan gilivenin tiketicilerin satin alma
davranislarindaki etkisinin olup olmadigi, glivenin azalmasinin nedenin etkileyicinin paylasimindaki ticari yonelimin ve
tiketici yorumlarindaki manipiilasyon sliphesinin agir basip basmadigl sorularina odaklanmistir. Bu bakimdan,
tuketicilerin satin alma davranislarinda sosyal medya etkileyicilerine ve tliketici yorumlarina olan gilvenin, gliven
Uzerinde ise sosyal medya etkileyicilerin paylasimlarinin ticari yoneliminin ve internetteki tiiketici yorumlari hakkindaki
manipilasyon slphesinin etkilerini tespit etmek amacglanmistir. Sosyal medya etkileyicilerine ve tiketici yorumlarina
guven literaturde galismalara siklikla konu olsa da bu giivenin siiphe agisindan karsilagtirmali bir sekilde incelenmesi
¢alismanin katkisini ve dnemini ortaya koyabilmektedir. Literatiirde, tiiketicilerin sosyal medya etkileyicilerine ve triine
yonelik tiketici yorumlarina duyduklari glivenleri, satin alma davranislarini ve stiphelerini inceleyen bir ¢alismaya heniiz
rastlanmamistir. Mevcut ¢alisma, gliven ve sliphe duygularini sosyal medya etkileyicilerin paylasimlari ve tiketici
yorumlari agisindan arastirarak gelecekte yapilacak calismalara fikir vermede ve pazarlama uygulayicilarina tiketici
davranislarinin anlasilmasinda fayda saglayabilecektir. Calismanin amaci ve konusu, iletisim esnasinda iletilen mesaja
yonelik alicinin  glivenilirlik algisini yansitan Kaynak Glvenilirligi Teorisi'ne (Ohanian, 1990; Eisend, 2004)
dayandiriimistir. Clinkii bu ¢alismada, sosyal medya etkileyicilerinin paylasimlari ve rtinle ilgili internetteki tiiketici
yorumlari tiketicilerin satin alma davranislarinda etkili olabilecek kaynaklardandir. Tuketiciler bu kaynaklara gliven
duyduklarinda kaynagin onerisi dogrultusunda satin alma davranislari sekillenebilecektir. Ancak bu kaynaklarin ticari bir
kazang ve manipilasyon icerdigini distndirlerse satin alma davranislari olumsuz etkilenebilecektir. Dolayisiyla, Kaynak
Guvenilirligi Teorisi mevcut c¢alisma konusuna dayanak olusturmaktadir. Bu teori kapsaminda; sosyal medya
etkileyicilerin paylasimlarinin ticari yonelimleri, tiiketici yorumlarinda manipilasyon sliphesi, bu etkileyicilere ve tiketici
yorumlarina giiven, tiketicilerin satin alma davranislari ele alinmistir. Boylece, galisma tiiketicilerin glivenini ve satin
alma davranislarini sosyal medya etkileyicilerin paylasimlarinin ticari yénelimi ve tiketici yorumlarindaki manipiilasyon
siphesi agisindan inceleyerek Kaynak Givenilirligi Teorisi’ni ve etkileyici pazarlama literatiriini de genisletmektedir.

Sosyal medya etkileyicilerinin sosyal medya etkileyicilerinin kaynak glivenilirligi ya da kanaat onderligi roll Gzerine
literatiirde yerli ve yabanci bircok ¢alisma yer almaktadir (Tam, 2020; Uzkurt vd., 2022; Demirag, 2023; Erding & Ozkaya,
2023; Koksal Arag, 2023; Onurlubas, 2023; Sarioglu, 2023; Yildiz, 2023; Cakmak, 2024; Elmousa vd., 2024; Fernandes
Crespo & Tille, 2024; Foroughi vd., 2024; llieva vd., 2024; Rizomyliotis vd., 2024; Senbabaoglu Danaci, 2024; Colakoglu
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& Cetinkaya, 2025; Kim vd., 2025; Wang, 2025; Yavuz & Oziipek, 2025). Literatiirdeki bu calismalarda sosyal medya
etkileyicilerinin kaynak gtivenilirligi uzmanhk, glivenilirlik, cekicilik ve parasosyal etkilesim unsurlari ile yogun bir sekilde
ele alinsa da ¢ok az galisma (Boerman vd., 2017; Martinez-Lépez vd., 2020; Boerman ve Miiller, 2022; Gamage ve Ashill,
2023) bu etkileyicilerin paylasimlarindaki ticari yénelimlere odaklanmistir. Mevcut ¢alisma da literatlirde nispeten az
calisilan bu konuyu ele alarak literatiri genisletmeye katki saglamaktadir. Kaynak Givenilirligi Teorisi kapsaminda
tiketicilerin glivenlerinde ve satin alma davranislarinda sosyal medya etkileyicilerinin paylasimlarinin ticari
yonelimlerinin ve internetteki tiiketici yorumlarindaki manipilasyon stiphesinin nasil yordadigini birlikte inceleyen
¢alismaya literatirde henliz rastlanmamistir. Bu baglamda, sosyal medya etkileyicilerinin paylagimlarinin ticari
yonelimlerinin ve internetteki tiketici yorumlarindaki manipiilasyon suphesinin tiketicilerin glivenlerinde ve satin alma
davranigindaki roliine iligkin mevut galisma literatiire yeni perspektif saglamaktadir. Arastirma kapsaminda 6ncelikle
Kaynak Guvenilirligi Teorisi, sosyal medya etkileyicilerine ve tlketici yorumlarina giiven, etkileyicilerin paylasimlarinin
ticari yonelimi, tiiketici yorumlarinda manipulasyon siiphesi ve tiiketici davranisiile ilgili literatir incelenmis, daha sonra
arastirmanin modeli, hipotezleri ve yontemi hakkinda bilgiler verilmistir. Nicel yaklasim benimsenmis ve bu arastirmanin
tasariminda iliskisel ve tanimlayici analiz yéntemleri uygulanmistir. Amacli 6rnekleme ve gézatim yontemi benimsenerek
cevrimici yapilandiriimis bir anket formu hazirlanmistir. Elde edilen verilerin analizinde SPSS 20 ve SmartPLS
programlarindan yararlaniimistir. Kismi en kiiglik kareler yapisal esitlik modellemesi kapsaminda arastirma modelinin
gecerliligi, gtvenilirligi ve hipotezlerin testleri gergeklestirilmistir. Calismanin sonunda; bulgular, sonug ve tartisma,
oneriler ve kisitlar sunulmustur.

Kaynak Givenilirligi Teorisi

Guvenilirlik, iletisim esnasinda bir dinleyicinin hem konusan kisiye hem de iletilen mesaja duydugu givenin ve
kabuliin seviyesidir (Ohanian, 1990). Bir diger tanima gore, bir bilgiye bagh olan ve iletisim olarak goériilen givenilirlik,
iletilen bilginin dogruluguna yoénelik kisinin algisidir (Eisend, 2004). Baska bir deyisle, kaynak givenilirligi bir kisi
tarafindan iletilen bilginin inandirici olma dizeyinin bir gostergesidir (Spates, 2023). Kaynak glivenilirligi, alicinin kaynagi
imaj, prestij veya ahlak agisindan degerlendirdigi bir tutumudur (Rubin vd., 2004). Kaynak glvenilirligi Teorisi, etkileyici
kisilerin yaptiklari Urlin tanitimlarinin etkisini ele almak igin basvurulan bir teoridir (Kong & Fang, 2024). Kaynak
Guvenilirligi Teorisi ilk olarak Hovland vd. (1953) tarafindan bir iletisimcinin algilanan giivenilirliginde etkili olan unsurlari
analiz edilerek ileri strtlmistir. Kaynak glvenilirligi, iletilen mesajin kaynaga yonelik algilanan uzmanhgini ve
glvenilirligini yansitmaktadir (Hovland vd., 1953’ten aktaran Ohanian, 1990; Tormala vd., 2006).

Kaynak giivenilirligi baslangicta kaynagin inanilirhgi seklinde ikna agisindan ele alinmistir (Flanagin ve Metzger, 2020).
Sonraki arastirmalarda ise fiziksel gekicilik ve sosyal gekicilik (Chaiken, 1979; Joseph, 1982; Patzer, 1983; Hong vd., 2019;
van Reijmersdal vd., 2024; Wolfe & Patel, 2024; Yin vd., 2024; Walter vd., 2025) boyutlarinin da dahil edilmesiyle ¢ok
boyutlu olarak ele alinmistir. Uzmanlik ve giivenilirlik, en kalici kaynak giivenilirligi boyutlarindan olmustur (Flanagin ve
Metzger, 2020). Uzmanlik, kaynagin bilgi diizeyini ve belirli bir alana yonelik deneyimini gostermektedir (Wiedmann &
Von Mettenheim, 2021). Guvenilirlik, tiketicilerin kaynaga duydugu giliven seviyesini ifade etmektedir (Leite vd., 2024).
Kaynagin hos olma diizeyini ifade eden kaynagin fiziksel cekiciligi, kaynagin givenilirligi ile iliskili bir sekilde ele
alinmaktadir (Patzer, 1983). Sosyal cekicilik ise sosyal medya etkileyicilerinin tiiketiciye benzedigi ya da onun bir arkadasi
oldugu gibi yonidur (van Reijmersdal vd., 2024: 1217-1219). Kaynak guvenilirliginin ikna ve tutum Gzerinde yarattig etki
bircok ¢alismaya (McGinnies, 1973; Heesacker vd., 1983; Ohanian, 1990; Tormala & Petty, 2004; Tormala vd., 2006;
Flanagin ve Metzger, 2020; Hadinejad vd., 2022; Afafia, & Barbosa, 2023; Walten & Wiedmann, 2023; Le & Le, 2024;
Liu & Zheng, 2024; Breves & Liebers, 2025) konu olmustur. Ornegin, Tormala vd., (2006) yaptiklari calismada kaynaklarin
yuksek ve dusik giivenilirlige sahip olmasinin yiksek ya da distk ikna dlzeyi ile iliskisini arastirmislardir. Arastirmanin
sonucunda, kaynak tarafindan iletilen mesaj glgli argiimanlara sahip olursa tiketicilerin olumlu dislindigini ve
kaynakla ilgili bilgi edindigini ileri sirmektedirler. Bu durum disik kaynak givenilirligine gore yiliksek kaynak
glvenilirliginin tuketicilerin daha olumlu bir tutum benimsemesine neden olmaktadir. Ayni calismada zayif arglimanlari
iceren bir mesaja karsi tiiketiciler olumsuz diisiincelere sahip oldugunda dusiik kaynak giivenilirligine gore yiksek kaynak
giivenilirligi daha dusidk olumlu tutum yaratmaktadir. Kaynak giivenilirliginin yiiksek olmasinin ikna ve tutumda daha
yuksek bir degisim yaratmasinin yani sira mesaj, alici ve medya 6zellikleri de hem tiiketicilerin bilgiyi ele almasinda hem
de tutum ve davranislarindaki degisimde etki yarattigi belirtiimektedir (Flanagin ve Metzger, 2020). Sosyal medya
etkileyicilerin Ginline ve itibarina dayanan etkileyici pazarlamaya genis perspektiften bakmanin yolu Kaynak Guivenilirligi
Teorisi’'nden yararlanmaktir (Kim vd., 2024). Bu teori, misterilerin Grin yorumlarina yonelik tutumlarini kaynak
unsurlarinin ne sekilde etkiledigini de incelemede yol gosterici bir role sahiptir (Roy vd., 2024: 303).

Sosyal Medya Etkileyicisinin Paylasiminin Ticari Yénelimi ve Sosyal Medya Etkileyicisine Giiven

Agizdan agiza pazarlama, herhangi bir ekonomik tesvikin alinmadigi, ancak sosyal tatminin kazanildigi tiketiciden
tiketiciye gergeklestirilen bir iletisim bigimidir (Bughin vd., 2010: 113). Baska bir deyisle, tiketiciden tiiketiciye
gerceklestirilen iletisimleri isletmelerin bilingli bir sekilde etkiledigi bir pazarlama tlridir (Kozinets vd., 2010: 71).
Agizdan agiza pazarlama sayesinde markalar olumlu mesajlarini hizlica yayabilmektedir (Petrescu vd., 2018). Agizdan
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agiza pazarlamanin bir sekli olan etkileyici pazarlama (Brown ve Hayes, 2008), tiketicilerin Grinleri satin almasini
saglamak amaciyla markalarin sosyal medya etkileyicilerine giivendigi bir pazarlama yontemidir (Allal-Cherif vd., 2024).
Etkileyici pazarlama Ozel bir organizasyon diizenleme, etkili kisilere (irlin test ettirme gibi markalarin Griinlerini sosyal
medya etkileyicilerine onaylatmak ve onlarin takipgi kitlelerinde imajlarini olusturmaktir (De Veirman vd., 2017).
Tiiketicilerin satin alma kararlarinda etkilesime gecen ve tiiketicilere Griinler hakkinda tavsiye veren kisilere sosyal
medya etkileyicileri denilmektedir (Brown ve Hayes, 2008). Sosyal medya etkileyicileri; bliylk takipgi kitlesine sahip,
takipgilerine Instagram, SnapChat, Blog gibi sosyal medya uygulamalarinda gilinlik yasantilarina, deneyimlerine ve
fikirlerine yonelik icerik sunan kisilerdir (De Veirman vd., 2017). Netice itibariyle s6z konusu bu kisiler uzman oldugu
alana yonelik sosyal medya uygulamalarinda igerik yaratarak etkilesimli bir takipgi agi kuran ve sirdiren givenilir bir
bilgi kaynagi ve icerik yaraticilari olarak tiiketiciler tarafindan gérilmektedir (Gamage ve Ashill, 2023).

Genellikle konusma siteleri olarak ele alinan sosyal medya uygulamalari, isletmelerin stratejiler gelistirebildigi, pazari
anlayabildigi ve Griin tanitimi yoluyla etkileyici pazarlama igin ortam yarattigi bir sosyal bilgi siteleridir (Carter, 2016).
Sosyal medya etkileyicileri, sosyal medya uygulamalarinin sundugu gorindrlik yoluyla Gin kazanmakta ve sosyal medya
etkileyicilerinin igerikleri sayesinde bu uygulamalar ¢ekici hale gelmektedir. Bu bakimdan, etkileyici pazarlama ve sosyal
medya birbirine bagh kavramlardir (Gamage ve Ashill, 2023). isletmeler driinlerinin tanitimi igin sosyal medya
etkileyicileri ile is birligine gitmekte (De Veirman vd., 2017) ve tiketiciler de kendi imajlari ve benlikleri ile uyumluluk
gosteren markalari ve sosyal medya etkileyicilerini tercih etmektedir (Venciute vd., 2023). Bu bakimdan tiketicilerin
geleneksel reklamlardan ziyade ridnleri tanitan uzman ve sosyal medya etkileyicilerine yoneldigi gorusi etkileyici
pazarlamada hakimdir. Dolayisiyla, ¢ogunlukla biyik takipgi kitlesine sahip ve bu kitlelere ulasabilen sosyal medya
etkileyicilerinin glvenilir kisiler oldugu varsayilmaktadir (Carter, 2016). Sosyal medya etkileyicilerini kullanan isletmeler,
aranleriyle ilgili bilgileri daha etkilesimli ve sosyal bir sekilde tiketicilere aktarma firsati yakalayabilmektedir (Martinez-
Lépez vd., 2020). Sosyal medya etkileyicileri de sponsor isletmeden bir lcret alarak bir Griin tanitimina ve 6nerisine
yonelik igerik olusturmaktadirlar (Stubb vd., 2019). Boylece sosyal medya, sponsorlu génderilerin hedef kitleye
ulasmasina aracilik etmekte ve yasal diizenlemeler de sponsorlu gdnderilerin ticari 6zelligini tiketicilere agik bir sekilde
aktarilmasini zorunlu kilmaktadir (Boerman vd., 2017). Bununla birlikte, sosyal medya etkileyicileri Grin tanitimi
iceriklerinde sponsorlugu ya da Ucreti her zaman acik sekilde sunmamaktadirlar (Kim ve Kim, 2021).

Sosyal medya etkileyicilerinin iceriklerinde ticari durumun dengelenmesi ve sponsorluk ifsasinin tiketicilerdeki
olumsuz algilarin azaltilmasi gibi unsurlar etkileyici pazarlama icin sorun olusturmaktadir (Zhou vd., 2021). Buna yonelik
Hwang ve Jeong (2016) yaptiklari calismada, sponsorlu blog yazilarinda basit bir sekilde sponsorlu agiklama yer aldiginda
tliketicilerin kaynak giivenilirligi algilarinin ve blog yazilarinda yer alan mesajlara yonelik tutumlarinin olumsuz sekilde
etkilendigini tespit etmislerdir. Ustelik blog yazilarinda sponsorluk agiklamasinin yaninda diiriist goriisler ifadesi
belirtildiginde, siipheciligi yiksek olanlarda bile kaynak givenilirligi algilarinda ve mesajlara yonelik tutumlarda
sponsorluk agiklamasinin olumsuz etkisinin giderildigi de vurgulanmistir. Bu nedenle, sosyal medya igeriklerinde
sponsorluk mesajinin yer almasi, ikna bilgisiyle iliskilidir ve tiketicilerde savunmaci tepkilere neden olabilmektedir (Kim
ve Kim, 2021). Boerman ve Miiller (2022) sponsorluk ifsasinin, sosyal medya etkileyici tirtintin ve marka varliginin
tiketicilerin ikna diizeylerini etkiledigi, tuketicilerin en ¢ok sosyal medya etkileyicilerinin iceriklerinde yer alan Gcretli is
birligi, marka etiketlerine ve en az #reklama dikkat ettiklerini tespit etmislerdir. Boerman vd. (2017) yaptiklari galismada,
Facebook gonderilerinde ticari amaci yansitan sponsorluk agiklamalari yer aldiginda tiiketicilerin GnlQ etkileyicileri
kabuliinii ve reklam giivenilirligini olumsuz etkiledigini ortaya ¢ikarmiglardir. Sosyal medya etkileyicilerinin igeriklerinde
ticari yonelimin olmasinin sosyal medya etkileyicilerine olan gliveni azalttigi ve riinle ilgili bilgi arama istegini olumsuz
etkiledigi bazi calismalarda (Martinez-Lépez vd., 2020; Gamage ve Ashill, 2023) belirtiimektedir. Literatir baglaminda
arastirmanin hipotezleri séyle olusturulmustur:

H1: Sosyal medya etkileyicisinin paylasiminin ticari yoneliminin sosyal medya etkileyicisine gliven lizerinde olumsuz
yonde anlamli bir etkisi vardir.

H2: Sosyal medya etkileyicisinin paylagiminin ticari ydneliminin sosyal medya etkileyicisinin paylagimina yénelik satin
alma davranigi Gzerinde olumsuz yonde anlamli bir etkisi vardir.

Sosyal Medya Etkileyicisine Giiven ve Satin Alma Davranisi

Sosyal medya etkileyicilerinin gli¢lii olmasi potansiyel misteriyi sosyal medya icerikleri ile gercek misterilere
doniismesine katki saglasa da tiketicilerin sosyal medya etkileyicilerine olan gliveni azalis géstermektedir (Venciute vd.,
2023); cunki sosyal medya etkileyicileri belirli alanlarda guvenilir olarak algilanmaktadir (De Veirman vd., 2017).
Kaynagin guvenilirligini incelemede temel unsurlardan biri olan glivenilirlik (Venciute vd., 2023), objektif ve dirist
sekilde bilgiyi saglayan kaynaga duyulan tiiketici giivenidir (Ohanian, 1991). Ayrica, tiketici bir kaynagi yiksek glvenilir
olarak algiladiginda, bu kaynagin ilettigi mesajlara karsi hem daha ikna hem de daha duyarli olabilmektedir (Eisend,
2004). Boylece, kaynak glivenilirliginin tiketicilerin tutum, niyet ve satin alma davranislari lzerinde etki gosterdigi
soylenebilmektedir (Eisend, 2006). Ancak, bir markanin satis temsilcisinin Grin hakkinda bilgisi olmasina ragmen ¢ogu
tiketici ¢ikar ¢catismasi ylziinden satis temsilcilerinin givenilirligine sipheyle yaklasabilmektedir (Ohanian, 1991). Eger
gliven yiksekse tiiketici tutumlarinda gicli etki yaratiimakta ve ikna artirilmaktadir (Tormala vd., 2006).
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Tuketiciler uzman olarak algiladiklari sosyal medya etkileyicilerinin tavsiyelerine daha yiiksek diizeyde giiven
duysalar da (Venciute vd., 2023) markalarin sosyal medya etkileyicilerindeki kontroliinti ahlaki olarak uygun gérmeyen
tlketiciler ise sosyal medya etkileyicilerden kaginmakta ve onlardan uzaklagmaktadirlar (Pradhan vd., 2023). Sosyal
medya etkileyicilere olan giivenin tlketicilerin satin alma kararlarinda, niyetlerinde ve davranislarinda etkisi gésterdigini
tespit eden galismalar (Alkan ve Ulas, 2023; Beyaz, 2022; Gines vd., 2022; Perdana vd., 2023; Pop vd., 2022; Sarioglu,
2023) mevcuttur. Sundermann ve Munnukka (2022) yaptiklari ¢alismada sponsorluk ifsasi ve sosyal medya
etkileyicilerinin markaya yonelik iceriklerindeki reklam taniirhiginin sosyal medya etkileyicilerin gtivenilirligini, marka
tutumunu, satin alma niyetini ve web site ziyaret niyetini olumsuz yonde etkiledigini tespit etmislerdir. Ayni ¢alismada
sosyal medya etkileyicilerin glivenilirliginin reklam taninirhigi ile marka tutumu, satin alma niyeti ve web site ziyaret niyeti
arasindaki iliskide aracilik rolli de ortaya konulmustur. Literatiir ekseninde arastirmanin hipotezleri séyledir:

H3: Sosyal medya etkileyicisine glivenin sosyal medya etkileyicisinin paylasimina yonelik satin alma davranisi
Gzerinde olumlu yénde anlamli bir etkisi vardir.

H4: Sosyal medya etkileyicisinin paylasiminin ticari ydoneliminin sosyal medya etkileyicisinin paylasimina yonelik satin
alma davranisi Uzerine etkisinde sosyal medya etkileyicisine glivenin aracilik roll vardir.

Arastirmanin birinci modeli Kaynak Guvenilirligi Teorisi ve literatiirdeki ¢alismalar baglaminda Resim 1'de
gosterilmistir.

Sosyal Medya
Etkileyicisine
Giilven
Sosyal Medya S osyal Medya
Etkileyicisinin Etkileyi cisinin
Paylasmmmm Pa ",l:n SN a
Ticari *  Yonelik Satm
Y om elimni Alma Davrams

Resim 1. Arastirmanin Modeli-1
Figure 1. Research Model-1

Manipiilasyon Siiphesi, Tiiketici Yorumuna Giiven ve Satin Alma Davranisi

Tiketici yorumlarina herhangi bir midahale edilmeksizin markalarin mesajlari organik agizdan agiza pazarlama
seklinde iletilebilmektedir. Bunun yani sira, tiketici kampanyalarina ve tesvik araglarina odaklanilarak olumlu mesajlarin
iletilmesi organik olmayan tiiketici yorumlari seklinde de gerceklesebilmektedir (Petrescu vd., 2018). Cevrimigi alisveris
esnasinda birgok satici ve kampanya mesajlari ile karsilasan tiiketiciler satin alma karari vermekte zorlanmaktadir. Bu
durum, tuketicileri benzer Uriinle ilgili diger tiketicilerin yaptiklari yorumlari ve verdikleri puanlari incelemelerine
yonlendirmektedir. Boylece tiketici yorumlari ve degerlendirme puanlari satin alma kararinda alternatifleri azaltma
kolayligi saglayabilmektedir (Karaca ve Gumis, 2020). Bu bakimdan, agizdan agiza pazarlamanin bir sekli olan
internetteki yorumlar, Griin kalitesine yonelik belirsizligi gidererek tiiketicilerin hem tutumlarinda hem de davranislari
Uzerinde etki gosterebilmektedir.

Uriin deneyimini iceren ve satin alma kararinda genis bilgi sunan tiiketici yorumlarinin ve puanlarinin bazilari organik
(gergek) tlketici geri bildirimleridir (Petrescu vd., 2018). Guvenilir yorumlar, tlketicilerin satin alma niyetini olumlu
etkileyebilmektedir (Reimer ve Benkenstein, 2016). Bu nedenle, Grinle ilgili bilgileri elde eden tiiketiciler olumsuz
yorumlardan daha az etkilenebilmektedir (Bambauer-Sachse ve Mangold, 2013). Uriinii daha 6nce satin alan
tuketicilerin yorumlari, Grinin kalitesine yonelik tarafsiz bir gosterge olarak kabul edildigi i¢in tiketiciler satin alma
karari vermeden dnce bu yorumlara giderek daha fazla glivenmektedirler (Zhuang vd., 2018). isletmeler stratejik avantaj
saglamak icin tlketici yorumlarinda manipilasyon yaratarak tiiketicilerin satin alma kararini etkileyebilmektedir (Reimer
ve Benkenstein, 2016). Maniptle edilmis sahte tiketici yorumlari, gergek tiiketici yorumlarinin hem givenilirliginde hem
de bilgilendirici olma 6zelliginde olumsuz etki yaratmaktadir (Sahut vd., 2024). Tiiketicilerin algilarini etkilemek igin Grin
yorumlarinda yapilan manipilasyonlar karmasik ve gizli oldugundan tiketicilerin manipilasyonlari farketmesi
zorlagsmaktadir. Lakin, bu manipilasyonlar 6zellikle rakiplere goére daha zayif olan markalar tarafindan sahte olumlu
yorumlarin eklenmesi, olumsuz yorumlarin gizlenmesi ve silinmesi seklinde yapildiginda bu durum tiketicilerde siiphe
yaratarak onlarin satin alma niyetlerini etkileyebilmektedir (Zhuang vd., 2018). Buna karsin, tiketici yorumlarinda
maniptilasyon yapilabilecegine dair farkindaliga sahip tiiketiciler olumsuz yorumlardan daha az etkilenebilmektedir
(Bambauer-Sachse ve Mangold, 2013). Bunun yani sira, tliketici yorumlarinda abartinin ¢ok az olmasi yorumlarin daha
gercek olarak algilanmasini saglayabilmektedir (Banerjee ve Chua, 2021). Fakat Uriine yonelik internetteki yorumlar
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anonim sunuldugu icin yorumlarin givenilirligi konusunda belirsizlik olusabilmektedir (Reimer ve Benkenstein, 2016).
Objektif ve kanit iceren tiiketici yorumlarini tiketiciler bilgilendirici ve glivenilir bulduklari icin onlarin satin alma niyetleri
artmaktadir (Lam vd., 2025). Ustelik tiiketici yorumlar kaliteli ise tiiketicilerin yorumlara giivenme egilimleri ve satin
alma davranislari da olumlu etkilenmektedir (Ikhsan vd., 2024). Literatir degerlendirmesi sonucu olusturulan hipotezler
su sekildedir:

H5: Manipilasyon stiphesinin tiketici yorumuna giiven lzerinde olumsuz yénde anlamli bir etkisi vardir.

H6: Tiiketici yorumuna glivenin tiketici yorumuna yénelik satin alma davranisi izerinde olumlu yonde anlamli bir
etkisi vardir.

H7: Manipulasyon sliphesinin tiiketici yorumuna yonelik satin alma davranigi Gzerinde olumsuz yénde anlamli bir
etkisi vardir.

H8: Manipilasyon sliphesinin tiiketici yorumuna yonelik satin alma davranisi Gzerinde tiiketici yorumuna glivenin
aracilik rold vardir.

Literatir degerlendirmesi sonucu elde edilen ¢alismalar ve Kaynak Givenilirligi Teorisi 151ginda arastirmanin ikinci
modeli, Resim 2’de gosterilmistir.

Tiiketici
Y orwmmna
Glrven
Tiiketici
hanipiilasyon Yormnuna

Y ondils Satm

s i.l 1] ll?'.‘l.
Siipl
= Alma [}:.'I"-Fl-.ll'll:f_l

Resim 2. Arastirmanin Modeli-2
Figure 2. Research Model-2

Materyal ve Yontem

Arastirmada nicel bir yaklasim benimsenmis ve arastirma tasariminda iliskisel ve tanimlayici analiz yontemleri
uygulanmistir. Tahmin ve agiklama amaci barindiran iliskisel analiz yontemi, genellikle Regresyon ve Yol Analizi ile
bagimli degiskeni bagimsiz degisken ile aciklamaktadir (Burmaoglu vd., 2013: 13-26). Tanimlayici arastirma, bir
popilasyonun cinsiyet, egitim, yas ve meslek gibi niteliklerini ele almaktadir (Gegez, 2019: 33-37). Katiimcilarin
demografik bilgilerinin tespiti icin SPSS 20 programinda frekans analizi yapilmistir. Kismi en kigik kareler yapisal esitlik
modellemesi kapsaminda arastirma modelinin gecerliligi, glivenilirligi, dogrudan ve dolayli etkileri iceren hipotezlerin
testleri SmartPLS 4.1.0.6 programinda (Ringle vd., 2024) gerceklestirilmistir. Kismi en kiiciik kareler yapisal esitlik
modellemesi (PLS-SEM), bagimli degiskene ait varyansi agiklamakta (Hair vd., 2017), degiskenler arasindaki iliskiyi ifade
eden yol modellerinin tahminine dayanmakta (Sarstedt vd., 2021: 2) ve kovaryans odakli yapisal esitlik modelleme
tirlerine alternatif olmaktadir (Garson, 2016). PLS-SEM, 6lciim ve yapisal model olmak lzere iki unsura sahiptir (Avkiran,
2018: 3). Kismi en kiiclik kareler yapisal esitlik modellemesinde (PLS-SEM) arastirma modelinin glvenilirligi gosterge
glvenilirligi, Cronbach’s Alfa, CR ve rho_A degerleri agisindan incelenmistir. Arastirma modelinin gegerliligi icin AVE ve
HTMT degerleri degerlendirilmistir. Dogrudan ve dolayh etkileri iceren hipotezlerin testleri SmartPLS programinda
yapilarak VIF, R t, p, Q% degerleri ve giiven araliklari degerlendirilmistir.

Burdur Mehmet Akif Ersoy Universitesi tarafindan 08.07.2024 Carsamba tarihli, 2024/07 numarali ve GO 2024/403
numarali toplanti sonucu arastirma igin etik kurulu onayi verilmistir. Arastirmanin verileri Eylil 2024 tarihinde 443 kisiye
ulasilarak toplanmistir.

Arastirmanin Evreni ve Orneklemi

Arastirmanin evreni, Tirkiye’de yasayan ve cevrimici alisveris yapan tilketicilerdir. Cevrimici alisveris yapan
katihmcilar arastirmaya dahil edildigi icin bu arastirmanin orneklemi seckisiz 6rnekleme tipolojilerinden amach
orneklemenin olgit tipolojisidir. Amach 6rnekleme, katilimcilarin arastirma konusuna uygun secildigi bir yaklasimdir
(Baskale, 2016: 26). Amach 6rneklemenin 6l¢it tipolojisinde, arastirma konusuna uygun belirlenmis belirli dlgitleri
yerine getiren kisiler 6rnekleme dahil edilmektedir (Ko¢ Basaran, 2017: 490). Katihmcilara gevrimici ulasiimistir.
Literatirde orneklem biylklGgi cesitli sekillerde belirlenebilmektedir. Evren buyukliginin 1.000.000 (Sekaran ve
Bougie, 2016) veya 10.000.000 ve (izeri oldugunda 384 sayida 6rneklem buyukligi (Girbiz ve Sahin, 2016), madde
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sayisinin bes kati (Child, 2006’dan aktaran Dogan ve Basokgu, 2010), on kati (Hair vd., 2017; Kline, 2011: 12) veya yapisal
esitlik modellemesi icin en az 200 6rneklem buyukligu (Siahaan ve Thiodore, 2022) kabul gormektedir. Bu nedenle
arastirma kapsamindan ulasilan 443 6rneklem biyUklGgu literatlire gére oldukga yeterlidir.

Veri Toplama ve Olgekler

Arastirmada, Google Formlar araciligiyla ¢evrimigi anket formu ile sosyal medya ve cevrimici platformlarda
katilimcilardan veriler toplanmistir. Katilimcilar anketi yanitlamadan 6nce anket formunda sosyal medya etkileyicisinin
tanimi yapilmistir. Arastirmada sosyal medya etkileyicisine gliven, tiiketici yorumuna giiven, Instagram gonderisinin
ticari yonelimi Ol¢egi, maniplilasyon siiphesi ve tiiketici satin alma davranigi dlgekleri kullanilmigtir. “Sosyal Medya
Etkileyicisine Gliven” ile “Tlketici Yorumuna Guven” 6lgekleri dorder maddelidir ve Venciute vd. (2023) tarafindan
yapilan ¢alismadan alinarak uyarlanmistir. Instagram Génderisinin Ticari Yénelimi Olcegi, Gamage ve Ashill (2023)
tarafindan bes maddeli olarak gelistirilmistir. Bu calismada ilgili 6lgegin adi Sosyal Medya Etkileyicisinin Paylagiminin
Ticari Yonelimi olarak kullanilmistir. “Manipiilasyon Stphesi” 6lgegi sekiz maddelidir ve Akarsu’nun (2018) ¢alismasindan
alinmistir. Calismada satin alma davranisini 6lgmek icin iki 6lgek kullanilmistir. Bunlardan ilki, sosyal medya etkileyicilerin
paylasimlarina yonelik tlketici satin alma davranisini 6lgmektedir. Alti maddeden olusan bu olgek, Venciute ve
digerlerinin (2023) galismasindan alinmstir. ikinci satin alma davranisi 6lcegi ise tiiketici yorumlarina yénelik tiiketici
satin alma davranisini 6lgmektedir. Bu 6lgek, dort maddelidir ve Zorlu ve Uzgoéren (2020) tarafindan Tirkge dilinde
gelistirilmistir. Arastirmada kullanilan olgekler 5°li Likert seklinde uygulanmistir. Brislin vd. (1973), Hanger (2003) ve
/gisdéttir vd. (2008) tarafindan ileri siiriilen ydnteme gére &lgeklerin ceviri ve uyarlama calismalari yapilmistir. ileri
sirilen yontemde 6ncelikle 6lgeklerin amaclanan dile ilk cevirisi yapilmakta ve ceviri degerlendirilmektedir. Ardindan,
Olgekler orijinal diline tekrar cevrilmekte ve bu ceviri degerlendirilmektedir. Son asamada ise ilgili alanda uzman kisilere
basvurularak ceviri konusunda fikirleri alinmaktadir. Bu ydntemden yola cikilarak ingilizce olan 6lgekler hedef dil olan
Tirkge'ye cevrilmesi ve arastirma konusuna uyarlanmasi sonrasinda pazarlama alaninda uzman iki kisi tarafindan hedef
dile uygunluguna, anlasilirhgina ve kultirel uyumluluguna goére degerlendirilmistir. Ardindan, gevrilen 6lgek yeniden
ingilizce diline gevrilmis ve bu ceviri pazarlama alaninda uzman iki kisi tarafindan incelenmistir. Olcekte ifadelerin
dlciilmesi amaglanan fenomeni yerine getirdigi uzman kisiler tarafindan karar verilmistir. Olgeklerin gecerlilik ve
guvenilirligi PLS-SEM araciligi ile tespit edilmistir.

Bulgular
Frekans Analizi
Katiimcilarin demografik bilgileri SPSS 20 programinda frekans analizi ile tespit edilerek Cizelge 1’de sunulmustur.

Cizelge 1. Demografik 6zellikler
Table 1. Demographic characteristics

Demografik Ozellikler Frekans (F) Yiizde (%)
Cinsiyet Kadin 320 72,2
Erkek 123 27,8
Yas 18 yas alt 18 4,1
18-24 yas arasi 115 26,0
25-34 yas arasl 135 30,5
35-44 yas arasl 121 27,3
45-54 yas arasl 40 9,0
55-64 yas arasi 11 2,5
65 yas ve Ustl 3 0,7
Medeni Durum Bekar 190 42,9
Evli 253 57,1
Egitim Egitim durumum yok 2 0,5
ilkégretim mezunu 8 1,8
Ortadgretim mezunu 25 5,6
Lise mezunu 157 35,4
On lisans mezunu 61 13,8
Lisans mezunu 141 31,8
Lisansistli mezunu 49 11,1
Meslek Kamu Calisani 67 15,1
Ozel Sektor Calisani 97 21,9
Girisimci/is insani 7 1,6
Esnaf/Sanatkar 3 0,7
Emekli 15 3,4
Ogrenci 112 25,3
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Etkileyicisini Takip Etme

Toplam

Ev Hanimi 120
Diger 22
17.002 TL ve alti 214
17.003-30.000 TL arasi 104
30.001-45.000 TL arasi 53
45.001-60.000 TL arasi 41
60.001-75.000 TL arasi 21
75.001-90.000 TL arasi 5
90.001 TL ve Ustu 5
Evet 305
Hayir 138
443

27,1
5,0
48,3
23,5
12,0
9,3
4,7
1,1
1,1
68,8
31,2

100,0

Cizelge 1’e gore, katihmcilarin %72,2’si kadin, %30,5’i 25-34 yas arasinda, %57,1’i evli, %35,4’l lise mezunu, %27,1’i
ev hanimi, %48,3'0 17.002 TL ve alti gelire sahipken %68,8’i sosyal medya etkileyicisini takip etmektedir.

Giivenilirlik ve Gegerlilik Bulgulari
SmartPLS programinda PLS-SEM analizi yapilarak arastirma modelinin giivenilirlik ve gegerlilik bulgulari Cizelge 2’de

degerlendirilmistir.

Cizelge 2. Yapilarin glivenirlik ve gegerlilik degerleri
Table 2. Reliability and validity values of the constructs

.. Faktor Gosterge
Degisken Kaynaklar Maddeler Ort. Yiikleri Giventlirlii
Sosyal medya etkileyicisinin paylasimi 4,049 0,681 0,463
bilgilendirmekten ¢ok trlini satmaya galisir.
Sosyal medya etkileyicisinin paylasimi, ¢evrimi¢ci 3,379 0,686 0,470
magazaya yonlendirerek # ile belirtilen Grini
satin almaya zorlar.
Sosyal Medya S(')sya'l medya etkileyicisinin payla§|ml,utaiki?gilerin 3,923 0,881 0,776
B bilgi ihtiyaclarini karsilamak yerine Grini satin
Etkileyicisinin .
Pavlasiminin Gamage ve alma konusunda ikna etmeye ¢alisir.
. y. 5” - Ashill Sosyal medya etkileyicisinin paylasimi, 3,884 0,882 0,777
Ticari Yonelimi S . o
(v) (2023) takipgilerine ilgi alanlarina yonelik gercek bilgi
vermek yerine satin alma konusunda ikna etmeye
odaklanir.
Sosyal medya etkileyicisinin paylagimi, Grind 3,503 0,838 0,702
anlatirken gercegi gizler.
Sosyal medya etkileyicisinin paylasimi 4,049 0,681 0,463
bilgilendirmekten ¢ok trinl satmaya galisir.
Cronbach’s Alfa: 0,863, rho_A: 0,930; CR: 0,897; AVE: 0,638
S?sy'l'alu medya etkileyicisinin dirtst oldugunu 2717 0,896 0,802
distniyorum.
Sosyal I.\/I.efiya S?sy.l.alnmedya etkileyicisinin givenilir oldugunu 2740 0,043 0,889
Etkileyicisine . distniyorum.
Guven Venciute Sosyal medya etkileyicisinin inanilir oldugunu
vd. (2023) e 2,749 0,917 0,840
(SMEG) dustndyorum.
S?S\'/'al" medya etkileyicisinin samimi oldugunu 2695 0,907 0,822
distndyorum.
Cronbach’s Alfa: 0,936; rho_A: 0,937; CR: 0,954; AVE: 0,839
Sosyal medya Sosyal ~medya etkileyicisinin paylasimini o, gpy 0,712
S gordikten sonra Urlind satin alma niyetim var.
etkileyicisinin o
avlasimina Sosyal medya etkileyicisinin paylagimini
p"y '§ Venciute gordikten sonra 6nerdigi Urlnd diger insanlara 2,650 0,866 0,749
yonelik satin . .
vd. (2023 gelecekte tavsiye ederim.
alma davranisi S
(SMEPSD) Sosyal medya  etkileyicisinin  paylasimini
gordikten sonra o©nerdigi UriinG satin almak 2,819 0,872 0,760

isterim.
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Sosyal medya etkileyicisinin sosyal medyasinda
onerdigi Grlint gordikten sonra Urind her zaman 2,130 0,755 0,570
satin alirim.
Sosyal medya etkileyicisinin sosyal medyasinda
onerdigi Grinle ilgili iyi bir deneyimim var.
Sosyal medya etkileyicisinin sosyal medyasinda
Onerilen bir Grini gordikten sonra Grind 3,009 0,660 0,435
gecmiste satin aldim.
Sosyal medya etkileyicisinin paylagimini
gordikten sonra urlind satin alma niyetim var.
Cronbach’s Alfa: 0,883; rho_A: 0,903; CR: 0,911; AVE: 0,631
Tlketici yorumlarinin dirist oldugunu

2,887 0,749 0,561

2,774 0,844 0,712

e 3,505 0,917 0,840
dusindyorum.
Tiketici Tlfk(i‘tl(-:-l yorumlarinin  gilvenilir  oldugunu 3550 0,048 0,898
Yorumuna . distniyorum.
Glven Venciute Tiketici yorumlarinin inanilir oldugunu
vd. (2023) e 3,550 0,944 0,891
(TYG) distntyorum.
Tlfk?tl?l yorumlarinin ~ samimi  oldugunu 3589 0915 0,837
duslinGyorum.
Cronbach’s Alfa: 0,949; rho_A: 0,949; CR: 0,963; AVE: 0,867
Internettt_a'kl urunle |]g||| y(?rumlarl yazan kisiler, 2735 0,686 0,470
gercek musteriler degillerdir.
Intern.e'.ctekl Urtnle |Ig|||.f.arkI| yorumlar siklikla 2758 0,783 0,613
ayni kisi tarafindan farkli isimlerle yazilmaktadir.
Internet'tfekl .urL!n!e ilgili yorumlari yazan kisiler 2839 0,816 0,665
baska biriymis gibi davranirlar.
T — internetteki.UrUn.Ie iIgi!i yorgmlarl yazan kisiler 2812 0,811 0,657
. . her zaman bir seyin pesindedirler.
NI IR internetteki driinle ilgili yorumlar c¢ogunlukla
(MP) (2018) yern ARl Ty §08 2,702 0,835 0,697
kisileri yanhs yonlendirir.
Interhette.klurunlellglllyorumu Yazan kisiler daha 2963 0,733 0,537
cok size bir seyler satin aldirmak isterler.
Internfttekl Urltinle ilgili yorumlar genellikle 2699 0,840 0,705
gercegi yansitmaz.
Internettevkll .urunle ilgili yorumlar genellikle 2643 0878 0,770
gercek degildir.
Cronbach’s Alfa: 0,919; rho_A: 0,934; CR: 0,934; AVE: 0,640
I'r\’c"erne'Ftekl tuke.tla .yorumlarlna konu olan 3343 0717 0,514
Urlinleri denemek isterim.
Tiketici Internette paylas.lla“n" ntuketlu vyorumlarlnl 3851 0,809 0,654
Yorumuna Zorlu ve okuduktan sonra, bir Grlinii satin aldigim oldu.
Yonelik Satin Uzedren Gelecekte ihtiyag duydugum drinleri internetteki
Alma Davranisl & tuketici yorumlarini géz oninde bulundurarak 3,708 0,853 0,727
(2020) o,
(TYSD) satin almaya devam edecegim.
Urunlerle ilgili internette paylagilan tiketici 3835 0,867 0,751

yorumlari satin alma kararimda etkilidir.
Cronbach’s Alfa: 0,828, rho_A: 0,837; CR: 0,886, AVE: 0,661

Degiskenlerin faktor ylklerinin karesi seklinde hesaplanan gosterge glivenilirligi (Hair vd., 2017), yap! tarafindan
herhangi bir maddeye ait varyasyonun ne oranda agiklandigini belirtmektedir (Avkiran, 2018: 8; Hair vd., 2011; 2017).
Gosterge giivenilirliginin en az 0,40 olmasi gerekmektedir (Hair vd., 2017). i¢ tutarlihk giivenilirliginin 8lciimiinde
Cronbach’s Alfa, bilesik giivenilirlik (CR) ve Dijkstra-Henseler'in rho_A degerleri ele alinmistir. i¢ tutarhlik giivenilirligi icin
alt siniri Cronbach’s Alfa, Gst sinir bilesik glivenilirlik (CR) ifade etmekte ve bu iki glvenilirlik degerlerinin arasinda
uzlasmaci olarak Dijkstra-Henseler'in rho_A degeri bulunmaktadir (Hair vd., 2021). Cronbach’s Alfa ve birlesik glivenilirlik
olan CR degerlerinin en az 0,70 (Bagozzi & Yi, 1988; Cheung vd., 2024; Hair vd., 2021; Wong, 2013: 21) ve rho_A
degerlerinin ise en az 0,70 olmasi uygun bulunmaktadir (Hair vd., 2021). Gegerlilik icin birlesme ve ayrisma gecerliligi
degerlendiriimektedir (Henseler vd., 2009: 299). Birlesme gecerliligini ifade eden AVE degerinin en az 0,50 olmasi
birlesme gecerliliginin saglandigini (Fornell ve Larcker, 1981; Garson, 2016) ve bu degerin yapinin gostergelerine ait
varyansin yarisini gecen bir diizeyi acikladigini géstermektedir (Hair vd., 2017).
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Cizelge 2’'ye gore degiskenlerin faktor yikleri, gosterge glvenilirlik degerleri 0,40 ve Ustldir. Ayni cizelgede
Cronbach’s Alfa, rho_A ve CR degerleri 0,70 ve Ustl iken AVE degerlerinin ise 0,50 ve Usti oldugu gorilmektedir. Bu
bulgular, arastirma modelinin giivenilir ve gegerli oldugunu géstermektedir. Olcek maddelerinin madde ortalamalari
incelendiginde, en yiiksek ortalamalarin “Sosyal Medya Etkileyicisinin Paylasiminin Ticari Yonelimi” degiskenine ait
oldugu gorilmektedir. Bu degiskendeki en vyiksek ortalamanin da “Sosyal medya etkileyicisinin paylasimi
bilgilendirmekten ¢ok (riini satmaya ¢alisir.” (4,049) maddesine ait oldugu anlasilmaktadir. Bu nedenle, tiketiciler
sosyal medya etkileyicisinin paylasiminin ticari yonelimi degiskenine ait maddelere daha ¢ok “katiliyorum” yaniti
vermiglerdir. Tiketici yorumlarina yonelik manipilasyon suphesi ile karsilastinldiginda, sosyal medya etkileyicisinin
paylasiminin ticari yonelimi degiskenine ait maddelerin ortalamalari daha ylksektir. Manipilasyon siiphesinin madde
ortalamalari 3’e yakin ve 3’ten distktir. Bu da katiimcilarin, manipilasyon siphesine yonelik maddeler igin
“katilmiyorum” ve “ne katiliyorum, ne katilmiyorum” seklinde cevap verdiklerini gdsterebilmektedir. Sosyal medya
etkileyicisine giiven ile karsilastinildiginda, tiiketici yorumlarina giliven degiskenine ait maddelerin ortalamalari daha
yuksektir ve 4’e (katiliyorum) yakindir. Tlketicilerin satin alma davranislarina bakildiginda, tiketici yorumuna yénelik
satin alma davranisina ait maddelerin ortalamalari, sosyal medya etkileyicisinin paylasimina yonelik satin alma
davranisina ait maddelerin ortalamalarindan daha biyiktir ve 4’e (katiliyorum) yakindir.

Arastirmadaki bir yapinin baska yapilardan ne dlzeyde farkhlastigini gésteren ayrisma gegerliligi yapinin
benzersizligini de ifade etmektedir (Hair vd., 2017). Gegerlilik igin ayni zamanda ayrisma gecerliligi de incelenmis ve
bunun igin HTMT katsayilari Cizelge 3’te degerlendirilmistir.

Cizelge 3. Ayrisma gecerliligi: HTMT katsayilari
Table 3. Discriminant validity: HTMT coefficients

SMEG SMEPSD TY
SMEG
Arastirma Modeli-1  SMEPSD 0,686
TY 0,278 0,205
MP TYG TYSD
. MP
Arastirma Modeli-2 VG 0,478
TYSD 0,375 0,682

HTMT degerinin 0,85’ten disik ¢ikmasi gegerlilik icin kabul edilmektedir (Cheung vd., 2024, Henseler vd., 2015;
Legate vd., 2021; Hair vd., 2017). Cizelge 3’e bakildiginda, her iki arastirma modelinin HTMT katsayilarinin 0,85’ten dustik
oldugu igin arastirma modelinin ayrisma gegerliligini sagladigi tespit edilmistir.

Hipotez Testleri

Arastirmanin yapisal modelinin degerlendirilmesinde, modelin yapilari arasindaki iligskilerin ve tahmin giliciiniin
incelenmesi s6z konusudur (Hair vd., 2017). Bunun igin SmartPLS programinda PLS-SEM analizi yapilarak arastirma
modelindeki dogrudan ve dolayli etkiler (aracilik) analiz edilmistir. VIF, R%, t, p degerleri ve giiven araliklari PLS-SEM
kapsaminda boostrapping (yeniden érnekleme) yéntemi, tahmin giiciinii gdsteren Q2 degerleri ise PLSpredict ile
degerlendirilmistir. Zhao vd. (2010’dan aktaran Yildiz, 2020) dolayl etkilerin degerlendiriimesinde, a*b yolunun anlamh
olmasinin dolayl etki icin yeterli oldugunu, dogrudan etkiyi gdsteren ¢ yolunun anlamli gckmamasinda tam araciligin s6z
konusu oldugunu ileri sirmektedirler. Cizelge 4’te arastirma modelinin VIF, R? ve Q? degerlerine ait bulgular
sunulmustur.

Cizelge 4. Arastirma modeli katsayilari
Table 4. Research model coefficients

Eksojen Degisken Endojen Degisken VIF R? Q?
T SMEPSD 1,083 0,407 0,032
SMEG 1,083 ’ ’

TY SMEG 1,000 0,076 0,066
MP TYSD 1,260 0,373 0,106
TYG 1,260 ’ ’

MP TYG 1,000 0,206 0,197
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VIF degerinin 3’ten disik (Hair vd., 2019) ve sifirdan yiiksek Q2 degerinin olmasi literatiir acisindan kabul
edilmektedir (Hair vd., 2011). Cizelge 4’teki degiskenlerin VIF katsayilari 3'ten kiiclik oldugu i¢in dogrusallik sorununun
bulunmadig tespit edilmistir. Buna gore, sosyal medya etkileyicisinin paylagiminin ticari yénelimi ve sosyal medya
etkileyicisine gliven, sosyal medya etkileyicisinin paylasimina yonelik satin alma davranisini 0,407 ve sosyal medya
etkileyicisinin paylasiminin ticari yonelimi sosyal medya etkileyicisine gliveni 0,076 dlzeyinde agiklamaktadir.
Manipilasyon suphesi ve tiketici yorumuna giiven, tlketici yorumuna yonelik satin alma davranisini 0,373 ve
manipiilasyon siiphesi tiiketici yorumuna giiveni 0,206 seviyesinde aciklamaktadir. Endojen degiskenlerin Q2 katsayilari
sifirdan (0) buyuktir. Bdylece arastirma modelinin sosyal medya etkileyicisinin paylasimina yonelik satin alma
davranisini, sosyal medya etkileyicisine giiveni, tiketici yorumuna yonelik satin alma davranigini ve tiiketici yorumuna
gliveni tahmin etme giict bulunmaktadir. Cizelge 5’te PLS-SEM kapsaminda dogrudan etkileri iceren hipotez sonuglari
sunulmusgtur.

Cizelge 5. Dogrudan etkiler
Table 5. Direct effects

Standardize Standart t p

Hipotezler Beta e ] dear] Giiven Araliklan Sonug
H1 TY > SMEG -0,276 0,052 5,328 0,000 -0,385; -0,182 Kabul
H2 TY - SMEPSD -0,030 0,049 0,617 0,537 -0,130; 0,062 Red
H3 SMEG - SMEPSD 0,629 0,044 14,189 0,000 0,538; 0,711 Kabul
H5 MP > TYG -0,454 0,052 8,678 0,000 -0,556; -0,354 Kabul
H6 TYG - TYSD 0,570 0,042 13,458 0,000 0,480; 0,648 Kabul
H7 MP - TYSD -0,080 0,048 1,668 0,095 -0,178; 0,009 Red

Sifir icermeyen gliven araliklarinin ve t degerinin 1,96 (%5 6nem diizeyi) olmasi modelin anlamhhgi igin uygun
bulunmaktadir (Hair vd., 2017). Cizelge 5 incelendiginde, sosyal medya etkileyicisinin paylasiminin ticari yoneliminin
sosyal medya etkileyicisine gliven Uzerinde anlamli ve olumsuz etkisi (B=-0,276, p=0,000<0,05) bulunmakta ve H1
hipotezi kabul edilmistir. Sosyal medya etkileyicisine glivenin sosyal medya etkileyicisinin paylasimina yonelik satin alma
davranisi Uzerinde anlamli ve olumlu etkisi (=0,629, p=0,000<0,05) gériilmekte ve H2 hipotezi kabul edilmistir. Bununla
birlikte, sosyal medya etkileyicisinin paylasiminin ticari yoneliminin sosyal medya etkileyicisinin paylasimina yonelik satin
alma davranisi Gzerinde anlamli etkisi tespit edilememistir (B=-0,030, p=0,537>0,05). Bu sebeple H3 hipotezi
reddedilmistir. Manipilasyon stphesinin tiketici yorumuna gliven (izerinde anlamli ve olumsuz etkisi (B=-0,454,
p=0,000<0,05) bulunmakta ve H5 hipotezi kabul edilmistir. Tlketici yorumuna giivenin tiketici yorumuna yénelik satin
alma davranisi tizerinde anlamh ve olumlu etkisi (B=0,570, p=0,000<0,05) gériilmekte ve H6 hipotezi kabul edilmistir.
Manipilasyon siiphesinin tiketici yorumuna yonelik satin alma davranisi Gzerinde anlamli etkisi tespit edilememistir
(B=-0,080, p=0,095>0,05). Boylece, H7 hipotezi reddedilmistir.

Cizelge 6. Dolayli etkiler
Table 6. Indirect effects

Standardize  Standart t p Giiven

Hipotezler Beta Sapma degeri  degeri Araliklari Sonug
H4 TY - SMEG - SMEPSD -0,174 0,035 4,982 0,000 -0,248;-0,112 Kabul
H8 MP > TYG - TYSD -0,259 0,032 8,191 0,000 -0,323;-0,200 Kabul

Cizelge 6'ya gore, sosyal medya etkileyicisinin paylasiminin ticari yoneliminin sosyal medya etkileyicisinin
paylasimina yonelik satin alma davranisi (izerine etkisinde sosyal medya etkileyicisine glivenin aracilik roli vardir (B=-
0,174, p=0,000>0,05). Bu aracilik rolt ise tam araciliktir. Dolayisiyla, H4 hipotezi kabul edilmistir. Maniptlasyon
slphesinin tlketici yorumuna yonelik satin alma davranisi tzerinde tlketici yorumuna glivenin aracilik roli ortaya
¢ikmistir (B=-0,259, p=0,000>0,05). Tiiketici yorumuna giivenin tam aracilik roli bulunmaktadir. Sonug olarak H8
hipotezi kabul edilmistir.

Sonug ve Tartismalar

Calismada tiiketicilerin satin alma davranislarinda sosyal medya etkileyicilerine ve tiiketici yorumlarina olan glvenin,
gliven (zerinde ise sosyal medya etkileyicilerin paylasimlarinin ticari yoneliminin ve internetteki tiiketici yorumlari
hakkindaki manipiilasyon siphesinin etkilerini incelemek amaglanmistir. Calismada elde edilen verilere 6ncelikle
SmartPLS programinda kismi en kigik kareler yapisal esitlik modellemesi araciligiyla gecerlilik ve gtvenilirlik testleri
uygulanmis ve kullanilan 6lgeklerin gegerli ve givenilir oldugu gorilmustir. Daha sonra arastirma modeli kismi en kiigiik
kareler yapisal esitlik modellemesi analizine tabi tutulmustur. Calismadan elde edilen sonuglar incelendiginde, sosyal
medya etkileyicilerin paylasimlarinin ticari yoneliminin sosyal medya etkileyicisine gliven tizerinde olumsuz ve anlamh
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etkisi tespit edilmistir. Bu nedenle, sosyal medya etkileyicilerin paylasimlarinin ticari yénelimi arttikca sosyal medya
etkileyicisine gliven de azalmaktadir. Baska bir ifadeyle; sosyal medya etkileyicisinin paylasiminin bilgilendirici olmak
yerine UrlnU satma amaci igerdigine ve bu etkileyicilerin tliketicileri cevrimici magazaya yonlendirerek # ile belirtilen
Grind satin almaya tesvik ettigine inan tiketicilerin glivenleri azalmaktadir. Bunun yani sira, bu tlketicilerin glivenlerinin
azalmasinda, sosyal medya etkileyicilerinin takipgilerin ilgi alanlarina ve bilgi ihtiyaglarina yonelik paylasim yapmak
yerine Urin satma konusunda ikna ¢abalari da yer almaktadir. Paylasimlardaki ticari yénelim yiziinden tiketiciler sosyal
medya etkileyicilerini dirist, glvenilir, inanilir ve samimi bulmamaktadir. Calismadan elde edilen sonuglar literatlrde
daha 6nceki ¢alismalarin sonuglariyla 6rtiismektedir. Bunlardan bazilari su sekildedir: Boerman vd. (2017), Gamage ve
Ashill (2023), Hwang ve Jeong (2016), Martinez-Lépez vd. (2020) ve Sundermann ve Munnukka (2022). Diger taraftan
Chauhan ve Limbad (2023), Ucretli igerigin tiketici glivenini olumsuz etkilemediklerini ve satin alma faaliyetini iyi hale
getirmek icin sosyal medya etkileyicilerinin tiiketicilere ilham yarattiklarini tespit etmislerdir. Stubb vd. (2019), sosyal
medya etkileyicileri, paylasimlarinda sponsorluk tazminati aldigini gerekgelendirdigi takdirde tiketicilerin tutumlari ve
giliven duygularinin olumlu etkilendigini tespit etmislerdir. Mevcut ¢alismanin bulgusu, Chauhan ve Limbad (2023) ile
Stubb ve digerleri‘nin (2019) yaptiklari ¢calismadan farklilasmaktadir.

Sosyal medya etkileyicisine giivenin sosyal medya etkileyicisinin paylasimina yonelik satin alma davranisi (izerinde
olumlu ve anlamli etkisi tespit edilmistir. Bu bulgu, sosyal medya etkileyicisine gliven arttikca sosyal medya etkileyicisinin
paylasimina yonelik satin alma davranisinin da arttigini gostermektedir. Dolayisiyla, sosyal medya etkileyicilerini dirist,
guvenilir, inanilir ve samimi bulan tiketicilerin sosyal medya etkileyicisinin paylasimini gérdikten sonra 6nerdigi tirtinu
satin alma niyetlerinin ve isteklerinin oldugu, diger insanlara tavsiye edebileceklerini ve 6nerdigi Grinle ilgili iyi deneyim
yasadiklari ortaya ¢ikmistir. Calismadan elde edilen bu sonug literatiirdeki 6nceki ¢alismalarin (Alkan ve Ulas, 2023;
Beyaz, 2022; Cakmak, 2024; Demirag, 2023; Giines vd., 2022; Kodksal Arag, 2023; Onurlubas, 2023; Perdana vd., 2023;
Sarioglu, 2023; Senbabaoglu Danaci, E., 2024; Pop vd., 2022; Uzkurt vd., 2022) sonuglariyla benzerlik géstermektedir.

Sosyal medya etkileyicilerin paylagimlarinin ticari yéneliminin sosyal medya etkileyicisinin paylagimina yonelik satin
alma davranisi Uzerinde anlamh etkisi ortaya ¢ikmamistir. Bu bulgu, Chauhan ve Limbad (2023) tarafindan yapilan
calismadan farkhdir. Calismanin sonucu, Rashid vd. (2023) ile Le ve Nguyen’in (2023) tiiketicilerin satin alma niyetlerinde
sosyal medya etkileyicisinin anlamh ve olumlu yénde etkisini tespit ettikleri calismalarindan farklilasmaktadir. Ayrica,
Sundermann ve Munnukka (2022), sosyal medya etkileyicilerin paylasimlarindaki sponsorluk ifsasi ve reklam
taninirhginin  satin alma niyetini olumsuz yodnde etkiledigini tespit etmislerdir. Sosyal medya etkileyicilerin
paylasimlarinin ticari yoneliminin satin alma davranisi tizerinde etkisi, bu ¢calismada tespit edilmedigi icin Sundermann
ve Munnukka’nin (2022) c¢alismasindan farkliik gostermektedir. Sosyal medya etkileyicisinin paylasiminin ticari
yoneliminin sosyal medya etkileyicisinin paylasimina yonelik satin alma davranisi {izerine etkisinde sosyal medya
etkileyicisine glivenin tam aracilik roli vardir. Bu nedenle, satin alma davranisinda ticari yonelimin dogrudan etkisi
olmamasina ragmen gliven araciligiyla dolayli etkisi olmustur ve bu aracilik etkisi olumsuz yondedir. Bu bulgu ise sosyal
medya etkileyicilerin paylasimlarinda ticari bir yénelim distnen tliketicilerin etkileyicilere olan glivenlerinin azalmasina
neden oldugunu, azalan glivenin de satin alma davranisinda olumsuz etkisi yarattigini gostermektedir. Tlketicilerin satin
alma davranisinda sosyal medya etkileyicilerinin paylasimlarinin olumsuz etkisinin olmasinin temelinde sosyal medya
etkileyicilerinin paylagimlarindaki ticari yénelim dislincesinin yattigi goriilmektedir.

Tiiketici yorumlarina yénelik manipilasyon siiphesinin tiiketici yorumuna gliven {izerinde olumsuz ve anlamli etkisi
ortaya c¢ikmistir. Tlketici yorumlarindaki manipllasyon sliphesi arttikga tiiketici yorumlarina guvenin azaldig
anlagiimaktadir. Eger tiketiciler bir Girline yorum yapan kisilerin gergek misteriler olmadiklarini, yorumlarin ¢ogunlukla
ayni kisiler tarafindan farkli isim kullanarak yazildigini, yorumlarin gercek olmadigi gibi maniptlasyon siiphesine sahip
olurlarsa tiiketicilerin bu yorumlara olan giivenleri azalabilmektedir. Elde edilen bu sonug, Sahut vd. (2024) ile Zhuang
vd. (2018) tarafindan yapilan calismalarla benzerlik géstermektedir. Ancak, Bambauer-Sachse ve Mangold’un (2013),
tiiketici yorumlarinda manipulasyon yapilabilecegine dair farkindaliga sahip tiketicilerin olumsuz yorumlardan daha az
etkilendigini tespit etmesi, bu calismadan farklilik géstermektedir. Uriinle ilgili yapilan tiiketici yorumlarina giivenin
tliketici yorumuna yonelik satin alma davranisi lizerinde anlamli ve olumlu etkisi tespit edilmistir. Bu bulgu, Grunle ilgili
yapilan tiketici yorumlarina glivenin arttikga tiketici yorumuna yoénelik satin alma davranisinin da arttigini da
gostermektedir. Bu bakimdan, trinle ilgili tiketici yorumlarini dirist, glivenilir, samimi ve inanilir bulan tiketicilerin
yorumlardaki Grlinleri denemeye istekli olduklari, yorumlardan etkilenerek triini satin aldiklari, gelecekteki satin alma
davranislarinda tiketici yorumlarina dikkat edeceklerini ve satin alma kararlarinda yorumlarin etkili olduklari
soylenebilmektedir. Calismanin bu bulgusu, kaynak glivenilirliginin tiiketicilerin niyet ve satin alma davranislari Gizerinde
etkisi oldugunu belirten Eisend’in (2004; 2006); Tormala ve digerlerinin (2006) calismasi ile uyumludur. Tiketici
yorumlarinin giivenilir olmasinin satin alma niyetini ve davranisini olumlu etkiledigini belirten Ikhsan vd. (2024), Lam vd.
(2025), Zhuang vd. (2018) ve Reimer ve Benkenstein (2016) tarafindan yapilan ¢alismalarla da benzerlik géstermistir.

Tuketici yorumlarina yonelik manipilasyon stiphesinin tiliketici yorumuna yonelik satin alma davranisi Gzerinde
dogrudan anlamli etkisi ortaya cikmamistir. Ancak, tiketici yorumlarina yonelik manipilasyon siiphesinin tiiketici
yorumuna yonelik satin alma davranisi lizerine etkisinde tiketici yorumuna glivenin tam aracilik roll tespit edilmistir.
Dolayisiyla, satin alma davranisinda manipiilasyonun dogrudan etkisi olmamasina ragmen giliven araciligiyla dolayli etkisi
olmustur. Bu aracilik etkisi ise olumsuz yondedir. Bu bulgu, satin alma davranisinda ve kararlarinda tiketici
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yorumlarindan etkilenmeyen tiketicilerin, temelde Grinle ilgili yorumlara yonelik manipiilasyon stiphesi duyduklarina
ve bu stiphelerin de yorumlara olan giivenlerini distirdigline isaret etmektedir. Bu bakimdan, bir Griine yorum yapan
kisilerin gercek musteriler olmadiklarini, yorumlarin ¢ogunlukla ayni kisiler tarafindan farkli isim kullanarak yazildigini,
yorumlarin gercek olmadigi gibi manipilasyon siphesine kapilan tilketicilerin, bu yorumlara gliveni azalmakta ve
boylece olusan bu giivensizlik satin alma davranislarinda olumsuz bir etki yaratmaktadir. Satin alma davranisinda tiketici
yorumlarinin olumsuz etkisinin olmasinin temelinde tiketici yorumlarina yapilan manipilasyon siphesinin yattig
gorilmektedir.

Tiketiciler sosyal medya etkileyicisinin paylasiminin ticari yénelimi degiskenine ait maddelere daha ¢ok “katiliyorum”
yaniti vermislerdir. Tiiketici yorumlarina yonelik manipilasyon slphesi ile karsilastirildiginda, sosyal medya
etkileyicisinin paylasiminin ticari yonelimi degiskenine ait maddelerin ortalamalari daha yuksektir. Ayrica, tiketici
yorumlarinda manipilasyon yapildig1 diisiincesine tiketicilerin gogunlukla katilmadiklari goriilmektedir. Bu sebeple,
tiketici yorumlari ile karsilastirildiginda, sosyal medya etkileyicisinin paylasimlarinin tiketiciler tarafindan daha stipheci
algilandiklari gorilmektedir. Sosyal medya etkileyicisine gliven ile karsilastirildiginda, tiketici yorumlarina given
degiskenine ait maddelere tilketiciler c¢ogunlukla katildiklarini belirtmislerdir. Bu bulgu ise sosyal medya
etkileyicilerinden ziyade tuketici yorumlarina daha g¢ok gliven duyuldugunu goéstermektedir. Tlketicilerin satin alma
davraniglarina bakildiginda, sosyal medya etkileyicisinin paylagimina yonelik satin alma davranisina gore tiketici
yorumuna yonelik satin alma davranisina ait maddelerin ortalamalari, 4’e (katiliyorum) yakindir. Bu durum, sosyal
medya etkileyicilerinin paylagimlarindan ziyade tiiketicilerin, Griinle ilgili internetteki tiiketici yorumlarindan etkilenerek
satin alma davranislarinda bulundugunu gostermektedir. Chauhan ve Limbad (2023), tlketicilerin sosyal medya
etkileyicilerine daha fazla giiven duyduklarini, Gcretli icerigin tuketici glivenini olumsuz etkilemediklerini sosyal medya
etkileyicilerinin satin alma davranislarini iyilestirdiklerini distinduklerini tespit etmislerdir. Calismanin sonucu, Chauhan
ve Limbad’in (2023) galismasindan farklilasmaktadir. Ancak, Venciute vd. (2023), sosyal medya etkileyicilerine olan
tliketicilerin glvenlerinde azalma goérildugiuni belirtmistir. Calismanin bulgusu Venciute vd. (2023) tarafindan ileri
surilen agiklama ile uyumluluk géstermektedir.

Oneriler ve Kisitlar
Pratik ve Teorik Oneriler

Mevcut calisma, Kaynak Guvenilirligi Teorisini temel alarak gercgeklestirilmistir. Bu bakimdan, sosyal medya
etkileyicilerine ve tiketici yorumlarina gliven, manipilasyon siiphesi, ticari yonelim ve satin alma davranisi degiskenleri
Kaynak Guvenilirligi Teorisi kapsamindan ele alinmistir. Sonug olarak, sosyal medya etkileyicisinin paylasiminin ticari
yoneliminin sosyal medya etkileyicisine gliven lizerinde ve manipulasyon sliphesinin tiiketici yorumuna gliven lizerinde
olumsuz etkileri bulunmustur. Sosyal medya etkileyicisine glivenin sosyal medya etkileyicisinin paylasimina yonelik satin
alma davranisi izerinde ve tiiketici yorumuna giivenin tiiketici yorumuna yonelik satin alma davranigi tizerinde olumlu
etkileri tespit edilmistir. Literatlirde nispeten az ¢alisilan ve hala kesfedilmeye ihtiyag olan sosyal medya etkileyicilerin
paylasimlarindaki ticari yonelimlere ve tiiketici yorumlarindaki manipilasyon siiphesine odaklanmak mevcut literatira
ve Kaynak Guvenilirligi Teorisini genisletmeye, yeni ve 6zgiin bir bakis agisi sunmaya katki saglamaktadir. Clnki
tiketicilerin satin alma davranislarini olumsuz etkileyen bu faktorlerin ele alinmasi marka yoneticilerinin, politikacilarin
ve sosyal medya platformlarinin uyguladiklari kararlarin ve faaliyetlerin etkinligine ve strateji gelistirmelerine dair onlara
fikir verebilecektir. Bununla birlikte, ¢alismanin bulgulari kaynak glivenilirliginin tiketici gliveninde ve satin alma
davranisindaki rolliniin stiphe ve ticari is birligi yoniyle incelemeyi amaglayacak farkli ¢galismalari tesvik edebilecektir.
Dolayisiyla, mevcut ¢alisma pazarlama alanina ve uygulamaya katki verdigini gosterebilmektedir.

isletmeler icin sosyal medya ve internet ortami, daha genis tiiketici kitlesine diisiik maliyetli ve hizl bir erisim
saglayarak pazarlama iletisiminin etkinligi artirabilmektedir. isletmelerin sosyal medya uygulamalarinda kendi ¢abalari
ile pazarlama stratejilerini gerceklestirmesinin yani sira, isletmeler etkileyici pazarlama kapsaminda sosyal medya
etkileyicileri ile pazarlama stratejilerinde is birligi yapabilmektedir. Bu olumlu kazanimlara ragmen, sosyal medya
etkileyicilerinin paylasimlarinda ticari yonelim ve internette Uriinle ilgili tiketici yorumlarinda manipilasyon sliphesi
tiketicilerin glvenlerini ve satin alma davranislarini olumsuz etkilemektedir. Dolayisiyla verilen bilgiler 1siginda
¢alismanin sonuglarindan da yola c¢ikilarak marka yoneticilerine, sosyal medya platformlarina ve gelecekteki
arastirmacilara ve politikacilara gesitli 6neriler gelistirilebilir. Bu noktada, marka yoneticileri pazarlama stratejilerinde
sosyal medya etkileyicilerinden yararlanacaksa sosyal medya etkileyicilerin paylasimlarinin ticari yonelimlerini dikkate
almalari gerekmektedir. Tiketici glvenini zedelemeyen gercek disi iceriklerden, satin almaya zorlamayan ancak,
tuketicilerin ilgili alanlarina ve bilgi vermeye odaklanan sosyal medya etkileyicilerinin paylasimlarina yénelmek
gerekmektedir. Buna yonelik olarak tiketicilerin glivenlerini kazanan, yasam tarzina Urini konumlandiran, ticari
kaygilardan ziyade bilgiye odaklanan, dogal, samimi ve takipgileriyle uyumlu olan sosyal medya etkileyicileri ile is birligi
yapilmahdir. Sponsorluk gibi ticari is birliginin gerekgeleri makul bir sekilde tlketiciye aktariimali ve bu ticari is birliginin
tiiketici yararina dénistiriilmesi saglanmalidir. Ornegin, ticari is birligini yansitan paylasimlarda tiiketicilere 6zel
indirimler, kampanyalar saglanarak tiliketici gliveninin azalmasi engellenebilir. Sosyal medya etkileyicileri marka
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incelemeleri icin bir kazang saglarsa, bu kazang acik bir sekilde belirtilmelidir. Clink( bu, tiketicilerin kendini aldatici ve
slipheci sosyal medya reklamlarindan uzak tutabilmesi icin gerekli olabilmektedir. Gercek, samimi, etkilesimli ve
takipciye 0zgl icerikler sunulmasi ticari kazancin ya da sponsorlugun yer aldigi igeriklere karsi daha az olumsuz tepkiye
yol agabilir. Hangi paylasimlarin ticari kazang icerdiginin, bu kazancin igeriginin ne oldugunun ve kimleri etkilediginin agik
bir sekilde tiketiciye aktarilmasi marka yoneticilerin marka itibarini, givenini koruyabilmesine ve misterilerinin yaninda
olabilmesine katki saglayabilir. Boylece, sosyal medya etkileyicilerine ve markaya olan tiiketici gliveni korunabilir. Ancak,
sosyal medya etkileyicilerinin paylasimlarinda ticari kazancin ve is birliginin cok yogun bir sekilde 6ne gikarilmasi ve bu
ticari durumun gizlenmesi marka itibarini ve giivenini zedeleyebilecek bir duruma donsebilir. Marka yoneticileri, sosyal
medya platformlarinda tiiketici gliveni ve memnuniyetini ticari kazancin istiinde tuttugu, musteri bagliligi ve musteri
iliskilerini onceliklendirdigi izlenimini yaratmahdir. Bunun igin sosyal medya paylasimlarinda tiiketici-sosyal medya
etkileyici is birligi yapilabilir, tiketiciler icerik olusturma sireglerine dahil edilerek tiiketici gliveninde ve satin alma
davranislarinda olumlu bir artis saglanabilir.

Uriinle ilgili internetteki tiiketici yorumlari, sosyal medya etkileyicilerinin paylasimlarina gére tiiketicilerde daha fazla
gliven duygusu yaratmaktadir. isletmeler ve marka yéneticileri, tiiketicilerin giivenlerini ve satin alma davranislarini
artirmak igin tuketici yorumlarina mudahale edilmemeli, aligverisinden memnun kalan tiiketicilerin yorumlarini tegvik
edecek fiyat odakli stratejiler gelistirilmelidir. Ornegin, yorum yapacak tiiketicilerin bir sonraki aligverislerinde indirimler,
kampanyalar, Ucretsiz kargo gibi tesvik edici olanaklar saglanabilir. Tiiketici yorumlarina yapilan manipilasyonlar marka
itibarini zedeleyebilecegi icin objektif bir sekilde yorumlarin isletmelerin web sitelerinde, online pazar yerlerinde ve
sosyal medya platformlarinda paylasiimasi gerekmektedir. Bu noktada, sosyal medya platformlari tiiketici yorumlarinin
gercek ve objektif oldugunu aktaran ve bu yorumlarin dogrulayicini kanitlayan uygulamalar gelistirmelidir. Yapay zeka
gibi teknolojik gelismelerden yararlanarak gercgek tiiketici yorumlari tespit edilebilir ve bu tiketicilere aktarilabilir.
Gergek ve objektif olan tiliketici yorumlarinin sosyal medya platformlarinda 6ne c¢ikarilmasi tlketici satin alma
davranislarinda ve marka itibarinda olumlu bir etki yaratabilir. Politikacilar, sosyal medya etkileyicilerin
paylasimlarindaki kazanglarin vergilendirilmesi, ticari kazang¢ iceren paylagimlarin agik¢a tiketiciye iletilmesi,
internetteki tiiketici yorumlarin gercek ve objektif sekilde sunulmasi yoniinde giiglii ve kararh uygulamalar yapmalidir.
Tiketiciyi aldatan ve ticari kazancin gizlendigi sosyal medya paylasimlari ile manipiile edilen tiiketici yorumlari
yaptirimlara maruz birakilmalidir. Bu noktada, sosyal medya platformlari da kendi uygulamalarinin stirdirilebilirligini ve
glivenini saglamak adina politikacilarin uygulamalarina ve yaptirimlarina destek olmaldir. Politikacilarin kararh adimlari
tiketiciyi ve marka itibarini korumaya, etkileyici pazarlamanin ve internetten alisverisin verimliligini ve
surdirilebilirligini etkileyemeye katki saglayabilecektir.

Etkileyici pazarlama ve tiketici yorumlari kapsaminda gelecekte yapilacak olan g¢alismalar, cesitli demografik
niteliklere (cinsiyet, medeni durum, gelir gibi), sosyal medya etkileyicisinin tiriine ve uzmanlik alanina, sosyal medya
etkileyicisinin paylasimlarindaki isbirligi ve sponsorluk faaliyetlerinin diizeyine, sosyal medya etkileyicisine olan gliveni
artiran ve azaltan farkh degiskenlere, tlketici yorumlarina yonelik farkli algilara, sosyal medya etkileyicisinden ve tiiketici
yorumlarindan etkilenerek yapilan satin almaya ydnelik tatmin ve satin alma sonrasi duygu durumlarina gore
arastirmalar yapabilir. Sosyal medya etkileyicilerin paylasimlarinin ve tiketici yorumlarinin yapay zeka ile olusturulup
olusturulmadigina dair tlketici algilari, tutumlari ve satin alma davraniglari da arastirmalara konu olabilir.

Kisitlar

Mevcut calisma bazi kisitlari barindirmaktadir. Oncelikle calismanin kesitsel bir sekilde tasarlanmasi ve verilerin bu
dogrultuda toplanmasi kisittir. Clinkl arastirma igin elde edilen veriler, belirli bir zamanda toplanmustir. Tlketicilerin
algilari, tutumlari, 6grenme sirecleri, deneyimleri ve satin alma davranislari zamana gore degisebilmektedir. Olasilik
temelli olmayan bir 6rnekleme yéntemi tiirli olarak amagli 6rneklemede, evrenden secilen birimlerin 6rnekleme dahil
edilmesi tam olarak bilinmedigi icin evreni temsil etme seviyesi hakkinda ¢ikarim yapmak zorlasmaktadir (Kog Basaran,
2017: 489-490). Bu durum genellestirme kisiti yaratmaktadir. Ayrica, katilimcilarin sosyal istenirlik etkisiyle tutumlarini
belirtme ihtimalleri bulundugu igin bu durum galisma igin bir kisiti olusturabilmektedir. Calismada, herhangi bir sosyal
medya etkileyicisinin Griiniin ve markanin belirlenmemesi de diger bir kisiti gosterebilmektedir.

Extended Abstract

Social media influencers are considered opinion leaders on social media and online platforms (Szczurski, 2017; Casalé
et al., 2020). Social media influencers are individuals who interact with relevant brands to promote brands, have a large
number of followers on social media, share information about their favorite products, and are considered experts in
their fields (Nafees et al., 2020). Considering that interpersonal trust is the listener's opinion on the speaker's intentions,
expertise, and credibility (Giffin, 1967), source credibility is a powerful tool in the hands of businesses in influencing
consumers (Eisend, 2004). In this respect, influencer marketing can contribute to the company's ability to derive its
power in marketing communication from influential sources such as follower trust, follower network, and
communication content (Leung et al., 2022). In addition, influencer marketing can also be useful in increasing brand
awareness, image and sales (Venciute et al., 2023). Since social media influencers are considered as opinion leaders by
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their followers, they can influence consumers' purchasing decisions and behaviors in their posts about products. This
study suggests that as consumers' trust in social media influencers increases, they may take their product
recommendations into consideration, which may be reflected in their purchasing behavior. Distrust of social media
influencers can be perceived by consumers as a commercial collaboration and brand advocacy that does not reflect
reality. In fact, this study focuses on the questions of whether trust in social media influencers has an effect on
consumers' purchasing behavior and whether the decrease in trust is due to the commercial orientation of the
influencer's share. It is stated in the literature that the commercial orientation of the social media influencer's share
reduces followers' trust in them (Gamage & Ashill, 2023). While there is uncertainty about whether the content shared
by social media influencers on Instagram is commercial (Sophie et al., 2022), determining consumers' trust in social
media influencers in their purchasing behavior and the commercial orientation of social media influencers' shares may
be important for the literature.

Consumer reviews shared on the internet about a product can also have an impact on consumers' purchasing
behavior. Consumers may perceive the product as more trustworthy if the person who buys and consumes the product
reviews without any specific commercial interest. However, in today's competitive environment and with the
advancement of technology, there may be a suspicion that businesses are manipulating consumer reviews. In the
literature, it is stated that online reviews guide consumer behavior by reducing uncertainty about the product, and that
reliable reviews positively affect purchase intention and unreliable reviews negatively (Reimer & Benkenstein, 2016). In
this respect, this study aims to determine the effects of trust in social media influencers and consumer reviews on
consumers' purchasing behavior, and the effects of the commercial orientation of social media influencers' posts and
suspicion of manipulation in online consumer reviews on trust. Thus, the study extends the influencer marketing
literature and Source Credibility Theory by examining consumers' trust and purchase behavior in terms of the
commercial orientation of social media influencers' posts and suspicion of manipulation in consumer reviews.

The universe of the research is consumers living in Tirkiye and who shop online. 443 consumers who shop online
were reached online via convenience sampling method. The validity and reliability of the research model were
determined within the scope of PLS-SEM in the SmartPLS program and the direct and indirect effects (mediation) were
analyzed. As a result of PLS-SEM, commercial orientation of the social media influencer's post has a significant and
negative effect on trust in the social media influencer (=-0.276, p=0.000<0.05). Trust in the social media influencer has
a significant and positive effect on purchasing behavior towards the social media influencer's post (f=0.629,
p=0.000<0.05). However, no significant effect of the commercial orientation of the social media influencer's post was
found on the purchasing behavior towards the social media influencer's post (f=-0.030, p=0.537>0.05). Suspicion of
manipulation has a significant and negative effect on trust in consumer reviews (B=-0.454, p=0.000<0.05). Trust in
consumer reviews has a significant and positive effect on purchasing behavior towards the consumer reviews (=0.570,
p=0.000<0.05). No significant effect of suspicion of manipulation on purchasing behavior towards the consumer reviews
(B=-0.080, p=0.095>0.05). The full mediating role of trust in social media influencer in the effect of commercial
orientation of the social media influencer's post on purchasing behavior towards the social media influencer's post was
revealed (B=-0.174, p=0.000>0.05). The full mediating role of trust in consumer reviews on the influence of suspicion of
manipulation on purchasing behavior towards consumer reviews was determined (f=-0.259, p=0.000>0.05).

Consumers who think that the social media influencer's post is not informative but rather selling the product, that
it directs people to the online store to buy the product indicated with #, and that it is an attempt to persuade followers
to sell products instead of sharing in line with their interests and information needs, have lower trust. Due to the
commercial orientation in the posts, consumers do not find social media influencers honest, reliable, credible and
sincere. It has been revealed that consumers who find social media influencers honest, reliable, credible and sincere
have the intention and desire to purchase the product recommended by the social media influencer after seeing the
post, that they can recommend it to other people and that they have a good experience with the product they
recommend. In this respect, it is seen that consumers who think that there is a commercial orientation in the posts of
social media influencers cause their trust in influencers to decrease, and this decreased trust has a negative effect on
purchasing behavior. It is seen that the commercial orientation in the posts of social media influencers lies at the root
of the negative impact of the posts of social media influencers on purchasing behavior.

As the suspicion of manipulation in consumer reviews increases, it is understood that trust in consumer reviews
decreases. If consumers have suspicions of manipulation, such as that the people who review on a product are not real
customers, that the reviews are often written by the same people using different names, that the reviews are not real,
their trust in these reviews may decrease. It can be said that consumers who find consumer reviews about the product
honest, reliable, sincere and credible are willing to try the products in the reviews, buy the product by being influenced
by the reviews, will pay attention to consumer reviews in their future purchasing behaviors and reviews are effective in
their purchasing decisions. Consumers who suspect manipulation, such as the fact that people who review on a product
are not real customers, that the reviews are mostly written by the same people using different names, that the reviews
are not real, lose their trust in these reviews, and thus, distrust has a negative effect on purchasing behavior. The
negative effect of consumer reviews on purchasing behavior is based on the suspicion of manipulation of consumer
reviews. When compared to consumer reviews, it shows that social media influencer posts are perceived more
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skeptically by consumers. Therefore, it is understood that consumer reviews are trusted more than social media
influencers. It is seen that consumers are influenced by online consumer reviews about the product rather than the
posts of social media influencers and make purchases.
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ABSTRACT

The purpose of this study is to examine the effect of cash attitude on firm value for manufacturing firms listed
in Borsa Istanbul that regularly spend on R&D. In the study, the existence of an optimal cash level at which firm
value is maximized is tested with the Generalized Method of Moments (GMM), one of the dynamic panel data
analysis methods. In the study, which includes data sets for the period 2009-2023, Tobin's-Q and Pd/Dd are used
as dependent variables to represent firm value. “Cash and Cash squared”, which is the ratio of total cash and
cash equivalents to total assets, are the main independent variables of the study. The study also includes some
firm-specific control variables such as leverage, size and asset structure, which are considered to be important
determinants of firm value in the literature. The results of the study show that there is an inverted U-shaped
relationship between cash holding and firm value and prove the existence of an optimal level of cash holding
where the marginal benefits and costs of holding cash are balanced. In addition, the study also finds that
deviations from the optimal level have a negative impact on firm value. Given the financial constraints
experienced by manufacturing enterprises in Turkey, which is recognized as a developing country, it becomes
imperative to emphasize that cash management strategies should be aligned with these critical balance points.
Therefore, firms should organize their cash reserves in a way that they can maintain them at optimal levels. This
consideration is vital for enhancing firm value.
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OZET

Bu calismanin amaci, Borsa istanbul’da islem géren ve diizenli olarak Ar-Ge harcamasi yapan imalat sanayi
firmalarn igin nakit tutumunun firma degeri Uzerindeki etkisini incelemektir. Calismada firma degerinin
maksimum seviyede oldugu optimal bir nakit seviyesinin varligi dinamik panel veri analizi ydontemlerinden olan
Genellestirilmis Momentler Metodu (GMM) ile test edilmektedir. 2009-2023 dénemine ait veri setlerini iceren
¢alismada, firma degerini temsilen Tobin’s-Q ve Pd/Dd bagimli degisken olarak kullaniimigtir. Nakit ve nakit
benzerleri toplaminin toplam aktiflere orani olan “Nakit ve Nakit’in karesi” ise ¢alismanin temel bagimsiz
degiskenleridir. Calisma ayrica, literatiirde firma degerinin 6nemli belirleyicileri olarak kabul edilen kaldirag,
blyuklik ve varlik yapisi gibi firmaya 6zgu bazi kontrol degiskenlerini de igermektedir. Calismada elde edilen
sonuglar nakit tutumu ile firma degeri arasinda ters U seklinde bir iliski oldugunu gostermekte ve nakit
bulundurmanin marjinal fayda ve maliyetlerinin dengelendigi, optimal bir nakit tutma seviyesinin varligini
kanitlamaktadir. Ayrica galisma sonuglarina goére, optimum seviyeden sapmalarin firmanin degerini olumsuz
etkiledigi de belirlenmistir. Bu anlamda gelismekte olan bir tlke olarak nitelendirilen Tirkiye’de imalat sanayi
firmalarinin finansal sikintilari dikkate alindiginda, nakit yonetim politikalarinin s6z konusu bu denge noktalarinin
referans alinarak yurtttlmesi gerektigi fikri 6n plana gikmaktadir. Bu nedenle firmalar optimal nakit bulundurma
seviyelerinin 6tesine gegmeyecek sekilde nakit rezervlerini yonetmelidir. Bu durum firma degeri agisindan 6nem
arz eden bir konu olarak karsimiza ¢ikmaktadir.
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Giris

Kurumsal nakit varliklari konusu son zamanlarda finans literatiirlinde énemli bir arastirma alani olarak ortaya ¢ikmis
ve arastirmacilarin ilgisini ¢ekmistir. S6z konusu bu 6zel ilgi firmalarin, bilangolarindan da anlasilacag Gzere énemli
miktarda nakit bulundurmalarindan kaynaklanmaktadir. Ozellikle 2008 sonrasi yasanan finansal krizden sonra birgok
firmanin 6nemli derecede nakit bulundurmasi, bu durumun anlasilmasina yonelik sorulari glindeme getirmistir.
Dolayisiyla burada sorulmasi gereken en 6nemli sorulardan biride, firmalarin bulundurdugu nakdi dagitmak ya da
yatirima donistirmek yerine, neden bilangolarinda tuttuklandir (Marti’nez-Sola vd., 2013: 161; Diaw, 2021: 2). Firmalar
agisindan son derece 6nemli olan bu sorunun cevabi, firmalarin yurttigi nakit yonetim politikalarinda sakhdir.

Firmalarda yurutulen faaliyetler sonucunda olusan nakit giris ve gikislarinin dogasi geregi es zamanlh olmamasi, nakit
yonetimi konusunda politikalarin gelistiriimesini gerekli hale getirmektedir. Bunula birlikte, faaliyet gosterilen piyasa
kosullarinin tam rekabet piyasa kosullariyla bagdasmamasi yani asimetrik bilgiden kaynaklanan sermaye piyasasi
kusurlarinin varliginda, likidite stratejik bir rol Ustlenerek, nakit tutumu konusunda firmalar agisindan fayda ve
maliyetlerin olusmasina ortam hazirlamaktadir (Yicel, 2016: 103; Harford, 1999: 1969). Bu anlamda Keynes’in (1936)
¢alismasinda da ifade edildigi gibi nakit bulundurma olgusunun faydalari arasinda, yiksek dis finansman maliyetlerinden
kacinmak amaciyla, varliklar arasindaki degisim siirecinde ortaya c¢ikabilecek olan islem, ihtiyat ve spekilatif amagl
gudiler bulunmaktadir. Yiiksek diizeyde nakit bulundurmanin maliyetleri arasinda ise yoOneticiler ve hissedarlar
arasindaki vekalet ¢catismalari ve disik getiriye sahip varliklari elde tutmanin firsat maliyeti yer almaktadir. Dolayisiyla
bu durum, nakit tutma maliyetinin faydalari ile dengelenecegi ve firma degerinin maksimum dizeye c¢ikarilacagi bir
optimal noktanin mevcudiyetini gdzler 6niine sermektedir (Opler vd., 1999: 4; Azmat, 2014: 489). Bu anlamda optimum
nakit seviyesi, nakdin marjinal maliyetlerinin marjinal faydalarini dengeledigi nokta olarak belirlenmektedir (Kim, 1998:
336).

Yukarida anlatilanlar dogrultusunda, temel bazi teorik modeller nakit tutumu konusunun anlasilmasina yardimci
olabilir. Oncelikle Kraus ve Litzenberger’in (1973) ilk temsilcileri arasinda oldugu dengeleme teorisi (The trade-off
theory) on plana g¢ikmaktadir. Dengeleme teorisi, firmalarin nakit bulundurma marjinal fayda ve maliyetlerini
agirlandirarak optimal nakit bulundurma seviyelerinin belirlendigi fikrine dayanmaktadir. Bu teoriye gore nakit
tutumunun, dusuk finansal sikinti olasiligi veya daha yuksek finansal esneklik gibi cesitli faydalarina karsin, likit varlklara
yatirilan sermayenin firsat maliyeti gibi bazi 6Gnemli maliyetleri de bulunmaktadir. Myers ve Majluf’'un (1984) temsilcileri
arasinda bulundugu Finansal hiyerarsi teorisine (The pecking order theory) gore, firmalar bilgi asimetrisinden
kaynaklanan maliyetleri minimum seviyeye indirmek amaciyla, kazanglarinin bir kismini yatirim faaliyetlerini finanse
etmek Uzere nakit rezerv olarak bulundurabilir. Kisacasi bu teori, nakit tutumu konusunda firmalarin i¢ finansmani tercih
ettigini ima etmektedir. Nakit tutumu konusunda, Jensen ve Meckling’in (1976) savunuculari arasinda bulundugu temsil
teorisi (Agency theory) ise yoneticilerin, hissedar degerini maksimum kilacak politikalarla uyumlu olmayan stratejiler
gelistirmek igin, kullanilabilecek nakit rezerv olusturma tesviklerinin oldugunu ifade etmektedir. Jensen (1986) ve
Harford’un (1999) isaret ettigi Serbest nakit akisi teorisi (free cash flow theory) ise yoneticilerin, kendi cikarlari
dogrultusunda hareket ederek nakit bulundurduklarini ve bu durumun yatirimcilar ile firma yoneticileri arasindaki ¢ikar
catismalarina neden oldugunu belirtmektedir. Buna ek olarak, nakit bulundurmanin temsili maliyetine de vurgu
yapilarak, yiksek buyime firsatlarina sahip bir firmanin temsilcilik maliyetlerinin de bu duruma paralel olarak
yikselecegi belirtiimektedir. Bundan dolayr s6z konusu bu firmalar sermayelerinde daha fazla nakit bulundurma
egiliminde olacaktir. Bu anlamda firmalar nakit tutumunu sadece kar elde etmek icin degil, ayrica riskten kaginmak ve
bazi yatirim projelerini desteklemek i¢in de 6nemsemektedir (Nguyen Thanh, 2019: 3).

Kurumsal nakit tutma, kurumsal finans alaninda ¢ok 6nemli olan ancak finans arastirmacilari tarafindan uzun siredir
gbz ardi edilen bir olgu olarak karsimiza ¢ikmaktadir. Mayer'e (1990) gére tiim net finansmanin neredeyse ylzde 75'i
borg, konvertibl ve 6zsermaye yerine nakit rezervleri yoluyla karsilanmaktadir. Bu anlamda, firmalarin nakit politikalarini
anlamak icin, firmalar neden nakit bakiyesi bulundurur? Bir firmanin degerinin maksimize edildigi herhangi bir optimal
nakit seviyesi var midir? Eger optimal bir nakit seviyesi varsa, bu seviyeden sapmalar firma degerini nasil etkiler? gibi
cevaplanmasi gereken dnemli sorular ortaya ¢ikmaktadir (Azmat, 2014: 488; Wang ve Xu, 2021: 292). Bu baglamda firma
degerini maksimize eden optimal bir nakit tutma seviyesinden bahseden ve bu seviyeden sapmanin firma degerini
olumsuz etkileyecegini belirten yani firma degeri ile nakit tutumu arasinda ters U seklinde egrisel bir iliskinin varligina
isaret eden Marti'nez-Sola vd.’nin (2013) calismasini takiben yapilan bu ¢alismanin amaci, 2009-2023 doneminde, Borsa
istanbul’da (BIiST) islem gdren ve kesintisiz olarak Ar-Ge harcamasi yapan imalat sanayi firmalarinin nakit varliklari ile
firma degeri arasindaki egrisel (ters U) iliskinin incelenmesidir. Orneklemin Ar-Ge harcamasi yapan imalat firmalarindan
olusmasinin nedeni, He ve Wintoki’'nin (2016) ¢alismasinda da ifade edildigi Gizere, nakit varliklarin Ar-Ge yatirimlarina
karsi artan duyarliligi ve Ar-Ge yogun firmalarin, nakit tutma egilimlerinin gigli olmasindan kaynaklanmaktadir. Ayrica
Ar-Ge harcamalarinin rekabeti arttirdigi, firmalarin stratejik olarak ihtiyati likidite tamponunu etkileyerek ortalama nakit
bakiyelerinin artmasina neden oldugu da ayni ¢alismada belirtilmistir. Bununla birlikte Bates vd. (2009), Levitas ve
McFadyen (2009) ve Opler vd. (1999) gibi bircok calismada Ar-Ge yogun firmalarin daha fazla nakit bulundurdugu
belirtiimektedir. Brown vd.’nin (2009) ifade ettigi gibi imalat firmalarindaki Ar-Ge yatirimi cogunlukla nakit varliklari ile
finanse edilmektedir. Buna ek olarak ekonomik biiyime ve kalkinmada 6nemli bir konuma sahip olan imalat firmalarinin
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yatirimlari ve bu yatirimlari finanse etmekte kullanilan nakit akislarinin firma degerine etkisi firmalarin gelecege dair
yatirim kararlarinin belirlenmesinde 6nem arz etmektedir (Elmas ve Topal, 2022: 360). Bildigimiz kadariyla bu ¢calisma
BiST’te islem gdren ve kesintisiz olarak Ar-Ge harcamasi yapan imalat sanayi firmalarini 8rneklem alarak, nakit tutumu
ve firma degeri arasindaki egrisel iliskiyi inceleyen ilk ¢calismadir. Bunun disinda ¢alismada, Roodman (2009) tarafindan
onerilen iki asamali Sistem Genellestirilmis Momentler Metodunun (GMM), Windmeijer (2005) tarafindan onerilen
direngli standart hatalar kullanilarak uygulanmasi ¢alismanin 6zgliin degerini olusturmakta ve c¢alismayi diger
¢alismalardan farklilastirmaktadir. Bu baglamda g¢alismanin nakit tutumu ve firma degeri arasindaki iliskiye dair literatiire
katki saglayacagl umulmaktadir. Calismada GMM yo6nteminin tercih edilmesinin nedeni Li'nin (2016) ifade ettigi gibi
agiklayici degiskenler (bagimh degisken) ile hata teriminin bir regresyon modeliile iliskili olmasi durumunda ortaya ¢ikan,
yanli ve tutarsiz parametre tahminlerine yol agan igsellik sorunudur. Arellano ve Bond’a (1991) gore igsellik sorunlarinin
ortadan kaldirilmasi noktasinda GMM tahmin yénteminin dizeltme etkisine sahip oldugu vurgulanmaktadir.

Calismanin geri kalani su sekilde tasarlanmistir. Bolim 2'de literatiir taramasi tartisilmaktadir. Bolim 3'te ¢alismada
kullanilan veriler, model ve metodoloji agiklanirken, bdlim 4’te nakit tutumunun firma degeri Gzerindeki etkisine dair
ampirik bulgular sunulmaktadir. Bolim 5’te ampirik bulgular tartisiimakta ve bélim 6’da sonug ve politika onerilerine
yer verilerek ¢alisma sonlandiriimaktadir.

Literatiir Ozeti

Kurumsal nakit tutumunun fayda ve maliyetleri gbz 6niine alindiginda, tutulan nakit miktari ile firma degeri ya da
performansi arasindaki iliski Gzerine son zamanlarda farkli ¢alismalar yapilmaktadir. Bu baglamda kurumsal nakit
tutumunun firma degeri izerindeki etkisine iliskin ampirik teori ve kanitlar degerlendirildiginde birgok farkli bakis agisi
ortaya cikmaktadir.

Kurumsal nakit tutumu ve firma degeri arasindaki iliskiye dair bazi ¢calismalar, s6z konusu bu iliskinin negatif yoniine
vurgu yaparak, kurumsal anlamda nakit bulundurmanin firma degerini olumsuz etkileyecegini ileri sirmektedir. Nitekim
Harford (1999) 1950-1994 déneminde ABD firmalarini baz alarak yaptigi calismada nakit zengini firmalarin satin alma
girisiminde bulunma olasiliginin daha yliksek olduguna vurgu yapmaktadir. Genel olarak serbest nakit akisi teorisinin
sonuglarini destekleyen c¢alisma, nakit zengini firmalarin yaptiklari satin almalarin firma degerini azalttigini
belirtmektedir. Benzer sonuglara Harford vd.’nin (2008) 1993-2004 dénemlerini kapsayan ¢alismasinda da ulasilimistir.
Luo ve Hachiya (2005) ise 1989-2002 donemini kapsayan bir 6rneklemi test ederek Japon firmalarinin nakit varliklarinin
belirleyicilerini ve sonuglarini degerlendirmislerdir. Calismada, firmalarda nakit varliklarin belirlenmesinde sahiplik
yapisinin 6nemli oldugu vurgulanarak, nakit varlklarin temsilcilik sorunlarina yol agtigi ve firma degerini olumsuz
etkiledigi kanaatine variimistir. Benzer sekilde Dittmar ve Mahrt-Smith (2007) ise yaptiklari ¢alismada, firmalarda fazla
nakit tutumunun firma degerini olumsuz etkileyecegini belirterek s6z konusu bu durumun, yiiksek nakit rezervlerine
sahip firmalardaki kot yonetim seklinden kaynaklandigina vurgu yapmistir.

Firma degeri ile elde tutulan nakit miktari arasindaki negatif iliskinin yani sira literatirde s6z konusu buiiliskinin pozitif
olduguna vurgu yapan galismalarda bulunmaktadir. Opler vd. (1999) 1971-1994 déneminde halka agik ABD firmalarini
baz alarak zaman serisi ve kesit testleri ile yaptiklari calismada, iyi performans gosteren firmalarin, yoneticilerin hissedar
servetini maksimize ettigi statik ticaret modelinin 6ngérdigiinden daha fazla nakit biriktirme egiliminde olduguna dair
kanitlar elde etmislerdir. Yani calismada kurumsal anlamda nakit bulundurmanin firma degerine olumlu yansidig
vurgulanmaktadir. Mikkelson ve Partch (2003) ise 1986-1991 déneminde ABD firmalarini érneklem alarak yaptiklari
¢alismada, asiri nakit bulundurmanin disiik performansa yol agmadigini ve yoneticiler ile hissedarlar arasindaki ¢ikar
¢atismalarini temsil etmedigini, bu nedenle firmalarin sahip oldugu nakit rezervlerinin firma degerini artirdigini
belirlemislerdir. Faulkender ve Wang (2006) Compustat veri tabanindan elde ettigi ve 1971-2001 dénemine ait verilerle
yaptigi calismada, piyasanin likiditesini koruyan firmalari daha yiksek degerlemelerle 6dullendirdigini ve bu durumun,
bu tir firmalarin daha az i¢c nakde sahip esdeger bir firmadan daha fazla deger yaratabilmesiyle tutarli oldugu
belirtilmistir. Isshag vd. (2009) ise Gana Borsasi'nda 2001-2007 déneminde kurumsal yonetim, sahiplik yapisi, nakit
mevcudu ve firma degeri arasindaki etkilesimi incelemeyi amacgladiklari ¢calismada, Firma degerinin hem gelir hem de
kaldirag agisindan firmanin risk 6zelliklerinden etkilendigini belirtirken, nakit varliklarin firma degeri Gizerindeki etkisinin
nispeten daha disik oldugunu belirtmistir. Fresard (2010) ise Compustat veri tabanindan firmalarin 1973-2006
dénemine ait verilerini kullanarak yaptigi ¢alisma sonucunda, firmalarin nakit rezervlerinin rekabetgci etkisinin firma
degerini olumlu etkiledigini ortaya koymustur. Bu sonuglarla paralel olarak Dogru ve Sirakaya-Turk (2017), ABD’de halka
acik olarak faaliyetlerini strdiren konaklama firmalarinin 1993-2016 dénemine ait verilerini kullanarak yaptiklari
calismada, takas teorisi ve nakit akis teorisinin varsayimlarina dayanarak nakit tutumunun, finansal agidan kisith olmayan
ve iyi yonetilen firmalarin degerini arttirdigini belirlemistir.

Kurumsal nakit tutumuna iliskin literatlir degerlendirildiginde, nakit tutumu ve firma performansi ya da degeri
arasindaki negatif ve pozitif olan dogrusal iliskilerin varliginin yani sira, s6z konusu bu iliskinin dogrusal olmadigini
ispatlayan ¢alismalar da bulunmaktadir. Nitekim Martinez-Sola vd. (2013), 2001-2007 yillari arasinda borsaya kayith 472
ABD sanayi sirketinin verilerini GMM analizi kullanarak yaptigi calismada nakit tutma orani ile firma degeri arasindaki
dogrusal olmayan iliskinin varligini kanitlamistir. Ayrica ¢alisma sonuglari nakit tutumu ile firma degeri arasinda icblikey
bir iliski oldugunu géstermekte ve optimum bir nakit tutma seviyesinin varligini dogrulamaktadir (Ters U seklinde egrisel
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iliski). Bunun yani sira, optimum nakit tutma dizeyinin tUzerindeki ve altindaki sapmalar firma degerini distirmektedir.
Benzer sekilde Azmat (2014) GMM analizi ile yaptigi calismasinda 2003-2008 dénemini baz alarak 261 Pakistan firmasini
incelemistir. Sonug olarak “ters U” seklindeki optimal nakit seviyesinin varligini dogrulamistir. Nguyen vd. (2016) ise
¢alismasinda, 2008-2013 yillari arasinda finansal olmayan Vietnam firmalarindan olusan bir 6rneklemde firma degeri ile
kurumsal nakit varliklari arasindaki dogrusal olmayan iliskiyi arastirmayr amaclamistir. Hem statik hem de dinamik
regresyonlarinin kullanildigi calisma sonuglarina gore, firma degeri ile nakit mevcudu arasinda takas teorisi ile uyumlu
“ters U seklinde” bir iliski oldugu ortaya koyulmustur. Benzer sekilde Nguyen Thanh (2019), Vietnam borsasinda islem
gbren 306 finansal olmayan firmanin 2008-2017 dénemine ait verilerini Hansen’in (1999) esik regresyon modelini
kullanarak tahmin etmistir. Sonuglar, firma performansinin maksimum oldugu optimum bir nakit tutma seviyesinin
mevcut oldugunu ampirik olarak gostermistir. Ayrica ¢alismada, optimum seviyeden sapmalarin firma degerini
diisirdGgu belirlenmistir. Alnori (2020) ise benzer sonuglara Suudi Arabistan'da borsaya kayith finansal olmayan
firmalarin 2005-2016 ddonemine ait verilerini kullanarak ulasmistir. Habib vd. (2021) ise 1745 Cin imalat firmasinin 2009-
2019 dénemine ait verilerini ele alarak yaptiklari ¢calisma sonucunda, nakit tutumu ile firma degeri arasindaki dogrusal
olmayan iliskiyi kanitlamislardir. Benzer sonuglara Chireka ve Moloi (2024), Johannesburg Menkul Kiymetler Borsasi'nda
listelenen finansal olmayan firmalarin 2000-2020 dénemine ait verilerini baz alarak GMM analizi ile yaptiklari calismada
ulagsmistir. Calismada elde edilen sonuglar, optimum seviyeden herhangi bir sapmanin firma degerinde disuse yol
acacagi goriisiint kanitlayan takas teorisinin varsayimlarini desteklemektedir.

Literatirdeki ¢alismalardan hareketle, genel anlamda konuya iliskin arastirmalarin gelismis Ulkelerde yapildigi
gorilmektedir. Gelismekte olan dlkelerin konuya iliskin 6rneklem olarak kullanildigi calismalarin sayisi nispeten daha
azdir. Bu nedenle gelismekte olan bir tilke konumunda bulunan Tirkiye’de kurumsal nakit tutumu ve firma degeri
arasindaki egrisel iliskinin varliginin incelenmesi noktasinda, béyle bir g¢alismaya rastlanmamistir. Bundan dolayi
kurumsal nakit tutumuna dair egrisel iliskinin belirlenmesine yonelik olarak yapilan bu galismanin, literatirdeki bu
boslugu doldurmasi umulmaktadir.

Aragtirma Tasarimi

Veri Seti

Arastirma érneklemini 2024 yilinda BiST’te islem géren ve 2009 yilindan itibaren kesintisiz olarak Ar-Ge harcamasi
yapan imalat firmalari olusturmaktadir. Farkli diizenlemelere tabi olan, farkli muhasebe uygulamalari kullanan ve farkh
ticari nitelikleri bulunan firmalar s6z konusu calisma 6rnekleminin disinda birakilmistir. Ayrica muhasebe verilerinde
hata olan veya bazi degiskenler icin kayip degerler iceren vakalar érneklemden gikarilmistir. Bu nedenle yapilan bu
¢alisma 2009-2023 déneminde kesintisiz bir sekilde Ar-Ge harcamasi yapan 46 imalat firmasi ve 690 g6zlem sayisindan
olusmaktadir. Calisma 6rnekleminde kullanilan veriler Kamuyu Aydinlatma Platformu (KAP) ve Finnet veri tabanlarindan
elde edilmistir. Veri araliginin baslangig tarihinin 2009 yilindan itibaren ele alinmasi s6z konusu verilerin elde edildigi
KAP’ta veri baslangig tarihinin 2009 yili olmasindan kaynaklanmaktadir.

Model

Literatdr arastirmasi sonucunda galismada, kurumsal nakit tutumu ve firma degeri iliskisinin ortaya koyulmasina
yonelik olarak iki model kurulmustur. Martinez-Sola vd. (2013), Azmat (2014) ve Habib vd.’nin (2021) ¢calismalarindan
hareketle olusturulan modeller asagida gosterilmektedir.

Tobing, = a, + B,Tobing, , + B,Nakit, + B,Nakit’, + B,Kaldrac, + B;Logsat, + B, Dvta, +u, (1)
PdDd,, = a, + B,PdDd, , + f,Nakit, + B, Nakit’, + ,Kaldrac, + B;Logsat, + B, Dvta, +u, (2)

Burada, Tobing, Ve PdDd, model 1 ve model 2’de firma degerini temsil eden bagimh degiskenlerdir. Tobing,
ve PdDd, , degiskenleri ise kurulan modeli dinamik hale getiren ve s6z konusu bagimli degiskenlerin gecikmeli
degerlerini gosteren bagimsiz degiskenlerdir. Nakiz, nakit ve nakit benzerlerinin toplam aktiflere oranini gésteren
bagimsiz degiskendir. Nakztzl.t modele bagimsiz degisken olarak eklenen, nakit ve nakit benzerlerinin toplam aktiflere
oraninin karesidir. Kaldrac, modelde kontrol degiskeni olarak kullanilan kaldirag oranini temsil etmektedir. Logsat,
net satislarin dogal logaritmasini temsil eden kontrol degiskenidir. Dvta, ise varlik yapisini temsil eden kontrol

degigkenidir. Ayrica i, modelde bulunan 6rneklem sayisini, t ise zaman araligini géstermektedir. ¢, modelde bulunan

sabit terimi ifade ederken, u#,, modeldeki hata terimini belirtmektedir. Caligmada kullanilan bu modellerde, firmalara

0zgl degiskenler kullanilarak kurumsal anlamda nakit bulundurmanin firma degerine etkisi arastirilmaya ¢alisilmistir.
Modelin kurulmasinda ve firmaya 6zgi degiskenlerin belirlenmesi noktasinda literatlirde cogunlukla kullan degiskenler
arasindan segim yapilmistir. Firma degerini temsilen kullanilan Tobing ve Pd/Dd degiskenleri piyasa tabanli degerleme
Olgutleridir. Khoshemehr’e (2018) gore piyasa tabanl olgitler, finansal tablolarda bulunan bilgileri ve finansal tablo dip
notlarini kullanmanin yani sira, firma degerini belirlemek igin genel anlamda piyasa bilgilerini de kullanmaktadir. Firmaya
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0zgl bu degerleme olciitleriile firma degerini belirlemek icin analistler, piyasa bilgileri aracihigiyla risk ve getiriyi kombine
etmekte ve bu kombinasyonu muhasebe bilgileri ile bir araya getirerek degerli bir bilesen elde etmektedir. Bundan dolayi
piyasa tabanl degerleme 6lgltleri, muhasebe tabanli degerleme 6lgiitlerinin faydalarinin korunmasina katki saglayarak,
bazi olumsuzluklarini ortadan kaldirmaktadir. Bu dlgltler piyasa temelli bilgilere dayandigindan, daha objektif nitelikte
olmakta ve daha tutarli sonuclar sunmaktadir. Ayrica Canbas vd., (2005) ve Diizer ve Once (2018), piyasa tabanli
Olgutlerin, firmalarin gecmis ve mevcut performansinin yanisira, gelecege dair beklenen performansini da yansittigini
ifade etmektedir. Asagida s6z konusu degiskenlere ait agiklayici bilgiler Cizelge 1’de gosterilmektedir.

Cizelge 1. Degisken Tanimlari
Table 1. Variable Definitions

Degiskenlerin Kullanildigi Bazi

Degiskenler Kisaltmalar Hesaplamalar Kaynaklar el
Bagimlh Degiskenler
Tobin’s-Q Orani Tobing (Ozsermayenin Piyasa KAP, Finnet McConnell ve Servaes (1990);
Degeri+Toplam Borglarin Tong (2008); Martinez-Sola vd.
Defter Degeri) / Toplam (2013); Hoyt ve Liebenberg
varliklar (2011), Chireka ve Moloi (2024)
Piyasa Degeri PdDd Piyasa Degeri / Defter KAP, Finnet  Martinez-Sola vd. (2013); Chireka
Defter Degeri Orani Degeri ve Moloi (2024); Senol ve Karaca
(2017)
Bagimsiz Degiskenler
Nakit Nakit Nakit ve Nakit Benzerleri ~ KAP, Finnet Kim vd. (1998); Luo ve Hachiya
/ Toplam Varhklar (2005); Azmat (2014); Caprio vd.
(2020); Cam vd. (2023)
Nakit? Nakit? (Nakit ve Nakit KAP, Finnet  Martinez-Sola vd. (2013); Alnori
Benzerleri / Toplam (2020); Habib vd.'nin (2021)
Varliklar)?

Kontrol Degiskenleri

Kaldirag Orani Kaldrac Toplam Borglar / Toplam  KAP, Finnet Ozkan ve Ozkan (2004); Luo ve
Aktifler Hachiya (2005); Isshaq vd. (2009);
Azmat (2014); Nguyen Thanh
(2019)
Varlik Yapisi Dvta Toplam Duran Varlklar /  KAP, Finnet  Sahin (2011); Korkmaz ve Karaca
Toplam Aktifler (2014); Topaloglu (2018)
Blyukluk Logsat Net Satislarin Dogal KAP, Finnet  Pinkowitz ve Williamson (2001);
Logaritmasi Guney vd. (2003); Paskelian

(2010); Sahin (2011)
Not: Kakanivd.’ye (2001) gore varliklarin piyasa degerinin, isletme varliklarinin yerine koyma maliyetine orani olarak tanimlanan Tobin’s-Q orani deger
yaratmanin en uygun Olgllerinden biri olarak kabul edilmektedir. Calismada Tobin’s-Q oraninin hesaplanmasinda Chung ve Pruitt’in (1994) 6nerdigi
hesaplama sekli kullanilmistir.

Metodoloji

Calismada kullanilan modelin tahmin edilmesinde dinamik panel veri analizi yontemlerinden olan GMM yontemi
kullanilmigtir. Bu yéntemin ¢alismada kullanilmasinin nedeni, dinamik panel veri tahminleri sonucunda ortaya ¢ikan
icsellik sorununu ortadan kaldirmasidir. Arellano ve Bond (1991) i¢sellik ve otokorelasyon sorunlarinin GMM tahmin
prosedurlerinde ortadan kaldirildigina vurgu yapmaktadir. Li (2016) ekonometride igsellik sorununun, aciklayici
degiskenler ile hata teriminin bir regresyon modeli ile iliskili olmasi durumunda ortaya ¢iktigini vurgulayarak, yanh ve
tutarsiz parametre tahminlerine yol acabilecegini belirtmektedir. Ozellikle bu sorun, ampirik kurumsal finansin
neredeyse her yoniinii rahatsiz etmektedir. i¢sellik sorununu ¢dzmek igin, dinamik panel veri yéntemleri arasinda, GMM
yontemi, koentegrasyon lizerinde en biyiik diizeltme etkisine sahiptir, bunu ara¢ degiskenler, sabit etkili modeller,
gecikmeli bagimli degiskenler ve kontrol degiskenleri takip etmektedir (Nguyen Thanh, 2019: 7). Nitekim Ozkan ve Ozkan
(2004); Drobetz ve Gruninger (2007); Chireka ve Moloi (2024) de ¢alismalarinda kurumsal nakit varhklarina iliskin, i¢sellik
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ve ihmal edilen degisken yanlligi sorunlarinin var oldugunu belirtmistir. i¢sellik sorunu nakit literatiiriinde cesitli
nedenlerle ortaya cikabilir. Ornegin, firmalarin nakit tutma kararini etkileyen rastgele soklar, kaldira¢ ve biyiklik gibi
firmaya 6zgl diger faktorleri de etkileyebilir. Ayrica, firmalarin nakit varliklari ile firmaya 6zgl degiskenler arasinda
gozlemlenen ampirik iliskiler, nakit varliklarinin nakit mevcudu Uzerindeki etkisini yansitmak yerine ters bir etki
yaratabilir. Tercihler, yonetim fikri, firma kosullari ve diger firmalarin rekabeti vb. ile ilgili ¢esitli gbzlemlenemeyen
faktorler nedeniyle farkh firmalar nakit varliklarinda farklilik gosterebileceginden, gézlemlenemeyen firmaya 6zgi
etkilere izin vermek onemlidir. Dolayisiyla, gozlemlenemeyen firmaya 6zgl etkilerin géz ardi edilmesi, bu etkilerin
gozlemlenen aciklayici degiskenlerle iliskili olmasi beklendiginden, muhtemelen yanl parametre tahminlerine yol
acgacaktir. Olasi bu sorunlarla basa ¢ikmak igin Literatiirde Dinamik panel veri yontemleri tercih edilmektedir (Azmat,
2014: 493).

Dinamik panel veri modelleri, ¢calismada kullanilan modellerde de géruldigu gibi, bagimh degiskenin gecikmeli
degerlerine modelde yer vererek, cari donem bagimli degisken Uzerindeki etkisini degerlendirmektedir. Belirli bir
donemdeki iktisadi bir davranis, biyik 6lclide gegmis donemlerde meydana gelen farkli iktisadi olay ve davranis
bicimlerinden etkilenmektedir, bu nedenle iktisadi iliskiler degerlendirilirken degiskenlerin gecikmeli degerlerinin de
agiklayici faktorler olarak ele alinmasi oldukga 6nemlidir (Tatoglu Yerdelen, 2018: 113). Bircok ekonomik ve finansal iligki
dinamik bir yapiya sahiptir. Panel verilerin avantajlarindan biri de arastirmaciya uyum dinamiklerini daha iyi anlama
imkani vermesidir. Bu anlamda séz konusu bu dinamik iligkiler, regresérler arasinda gecikmeli bir bagimli degiskenin
varligi ile karakterize edilir (Baltagi, 2005: 135). Bu ¢alismada da konunun dinamik 6zelliklere sahip olmasi nedeni ile
dinamik panel veri ydntemi olan GMM kullaniimistir.

Dinamik panel veri yontemi ile yapilan ¢calismalarda farkli GMM yontemleri kullaniimaktadir. Arellano ve Bond (1991)
tarafindan onerilen fark-GMM tahmincisi s6z konusu bu yontemlerden biridir. Bu yontem de oncelikle ekonometrik
modelde birinci fark modeli arag degisken matrisi kullanilarak dénistiriimekte ve en kiiglik kareler ydontemi ile tahmin
edilmektedir. Bu nedenle modeldeki tiim gecikmeli degiskenler ara¢ degisken olarak kullaniimaktadir. Fakat érneklem
birim sayisinin (N) kigik oldugu, zaman arahginin (T) blyilk oldugu ya da N’nin yeterince blylk olmadig durumlarda
N’nin modelde kullanilan arag degisken sayisini asmasi s6z konusu olabilmektedir. S6z konusu bu durumda, fark-GMM
tahmincisi sapmali sonuglarin tretilmesine neden olmaktadir. Burada dikkat edilmesi gereken nokta ara¢ degisken
sayisinin N’ye esit ya da ondan kiglk olmasidir. Bu nedenle Arellano ve Bover (1995) ile Blundell ve Bond (1998) zayif
enstriimanlara karsi bir sistem-GMM tahmincisi 6nermektedir. Sistem-GMM sireci, tahminciyi daha verimli hale
getirerek fark ve seviye denklemlerini birlestirmektedir. Arellano ve Bond iki asamali GMM yéntemi ve Arellano ve
Bover/Blundell ve Bond iki asamali sistem GMM yontemi, bir asamali GMM tahmin sonuglarina nazaran daha tutarli
sonuglarin elde edilmesine imkan saglamaktadir. Ancak, s6z konusu iki asamali GMM tahmin sonuglarindan elde edilen
standart hatalar asagi dogru sapma gosterebilmektedir. Bundan dolayi iki agsamali GMM ydntemi ile tahmin yapilirken
standart hatalarin diizeltiimesi gerekmektedir (Roodman, 2009: 87; Khadraoui ve Smida, 2012: 97; Tatoglu Yerdelen,
2018:129-130; Kogak ve Ulucak, 2019: 14331). Standart hatalarin dizeltilmesi noktasinda Windmeijer’in (2005) 6nerdigi
orneklem dizeltmesi kullaniimaktadir. Bu nedenle yapilan bu calismada da sistem-GMM tahmincisi Windmeijer’in
(2005) onerdigi sekilde uygulanmistir. Boylece standart hatalar direngli bir sekilde tahmin edilmis ve olasi sapmalar
azaltilmistir. Buna ek olarak Sistem-GMM yansiz ve tutarl sonuglar tahmin ettigi igin saglam bir teknik olarak tercih
edilmektedir. Calismada ayrica arag degiskenlerin dissalligini test etmek icin Hansen (1982) (J) istatistigi kullanilmaktadir.
Buna ek olarak bu tahmin yontemi kurulan modelde otokorelasyon sorununu test etmek igin Arellano ve Bond (1991)
otokorelasyon testini kullanmaktadir. Bu test birinci farklardaki hatalarda ikinci dereceden seri korelasyon olmadigi
varsayimina dayanarak, tahminlerin tutarhligini degerlendirmektedir (Zeren ve Ergun, 2010: 79; Kiling vd., 2017: 50).

Amprik Bulgular

Calismanin bu boliminde oncelikle, calismada kullanilan firmalar ve bu firmalari temsil eden degiskenler hakkinda
genel bir kani elde emek icin degiskenleri tanimlayan istatistiklere yer verilmis ve degiskenlerin korelasyon katsayilarina
bakilmistir. Devaminda érneklemi olusturan ve kesintisiz olarak Ar-Ge harcamasi yapan 46 imalat firmasinin 2009-2023
doénemine ait verileri Arellano-Bover-Blundell-Bond iki asamali sistem- GMM tahmin yontemi ile test edilmistir. S6z
konusu bu yontem, Roodman’nin (2009) tiretmis oldugu komutla birlikte, Windmeijer’in (2005) standart hatalari
kullanilarak uygulanmistir.

Degiskenlere Ait Tanimlayici Istatistikler

Calismada kullanilan degiskenlere ait tanimlayici istatistikler Cizelge 2’de gosterilirken, c¢alismada kullanilan
degiskenlere ait korelasyon katsayilari ise Cizelge 3’te sunulmaktadir:
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Cizelge 2. Degiskenlere ait tanimlayici istatistikler
Table 2. Descriptive statistics of variables

Tobing PdDd Nakit Kaldrac Dvta Logsat
Ortalama 1,4003 2,5983 0,1091 0,5269 0,3985 19,7366
Medyan 1,1921 1,4446 0,0746 0,5686 0,3862 19,8235
Maksimum 10,0290 317,9700 0,5743 1,0040 0,8117 27,2549
Minimum 0,5049 0,3500 1,35E-0 0,0606 8,31E-0 8,8624
Std. Sapma 0,7396 12,2674 0,1077 0,2051 0,1622 2,6520
Carpikhk 4,2175 24,7208 1,4412 -0,2267 0,2890 -0,5629
Basiklik 37,0891 634,9584 5,1307 1,9231 2,7271 3,8610
Jarque-Bera 35455,05 11552205 369,4004 39,2516 11,7486 57,7624
Olasilik 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000 0,0028 0,0000
Gozlem Sayisi 690 690 690 690 690 690

Not: Varliklarin piyasa degerinin, isletme varliklarinin yerine koyma maliyetine orani (Tobing), isletme piyasa degerinin isletme defter degerine orani
(PdDd), nakit ve nakit benzerleri toplaminin toplam varliklara orani (Nakit), kisa ve uzun vadeli yukimlalikler toplaminin toplam varliklara orani
(Kaldrac), toplam duran varliklarin toplam varliklara orani (Dvta) ve net satislarin dogal logaritmasi (Logsat).

Cizelge 2’de sunulan istatistiksel sonuclar degerlendirildiginde, Tobing ve PdDd degiskenleri arasinda 6nemli
farkhhklar oldugu goézlemlenmistir. S6z konusu degiskenlerin ortalama degerleri medyan degerlerinin Gzerindedir.
Ortalama degerler, medyandan yiiksek oldugu igin dagilim saga garpiktir. Bu durum érneklem dahilindeki bazi firmalarin
degerlerinin digerlerinden ¢ok daha yiiksek oldugunu gostermektedir. Tobing’dan elde edilen ortalama piyasa
degerleme Olgisii 1,4003 iken, PdDd’den elde edilen piyasa degerleme 6lgiisti 2,5983'tlr. Bu nedenle, bu degiskenlerin
ampirik dagilimlari ¢ok farklidir. Bu iki vekil arasindaki sapmalar, temel sonuglara saglamlik kazandirmak ve bagimli
degisken olarak kullanmak icin ek bir farkli vekil eklemenin ana nedenlerinden biridir. Ozetle calismada elde edilecek
sonuglarin saglamliligi kullanilan iki farkh bagimli degisken ile test edilmistir. Calismada temel bagimsiz degisken olarak
kullanilan Nakit degiskeninin ortalama degerinin %10,9 ve medyan degerinin ise %7,4 oldugu goriilmektedir. Bu durun
orneklem dahilindeki firmalarin nakit ve nakit benzerlerinin, varliklarin %10,9’unu olusturdugunu goéstermektedir.
Orneklem dahilindeki firmalarin kaldirag oraninin ortalama degerinin %52 ve medyan degerinin %56 oldugu
gorilmektedir. S6z konusu bu degerler, firmalarin varliklarini 6z kaynaktan ziyade borgla finanse eden yiiksek kaldirach
firmalar oldugunu gostermektedir. Diger degiskenlere bakildiginda, aktiflerin %39’unun duran varhklardan olustugu ve
medyan degerinin %38 oldugu ve orneklem dahilindeki firmalarin blyiklGglini temsil eden Logsat degiskeninin
ortalama degerinin 19,73 ve medyan degerinin de 19,82 oldugu gorilmektedir.

Tablo 2’de sunulan standart sapma degerlerine gore, en fazla sapmanin PdDd degiskeninde (12,2674) en duslk
sapma degerinin ise (0,1077) Nakit degiskeninde oldugu gortlmektedir. Ayrica, Jargue-Bera test istatistigine gore %1
anlamlilik diizeyinde tiim degiskenlerin normal dagilima sahip olmadiklari gérilmektedir.

Cizelge 3. Degiskenlere ait korelasyon katsayilari
Table 3. Correlation coefficients of variables

Tobing PdDd Nakit Kaldrac Logsat Dvta
Tobing 1,0000 - - - - -
PdDd 0,2711 1,0000 - - - -
Nakit 0,2690 0,0472 1,0000 - - -
Kaldrac 0,0954 0,1364 0,0448 1,0000 - -
Logsat -0,1528 -0,0928 0,0565 0,0892 1,0000 -
Dvta -0,2042 -0,0858 -0,3768 -0,2696 0,1820 1,0000

Not: Varliklarin piyasa degerinin, isletme varliklarinin yerine koyma maliyetine orani (Tobing), isletme piyasa degerinin isletme defter degerine orani
(PdDd), nakit ve nakit benzerleri toplaminin toplam varliklara orani (Nakit), kisa ve uzun vadeli yikiimlulikler toplaminin toplam varliklara orani
(Kaldrac), toplam duran varliklarin toplam varliklara orani (Dvta) ve net satislarin dogal logaritmasi (Logsat).

Cizelge 3’'te sunulan korelasyon matrisine gore, bagimsiz degiskenler arasinda ¢oklu dogrusallik sorunlarina ve
dolayisiyla tutarsiz tahminlere yol agabilecek yiiksek korelasyonlar bulunmamaktadir. Bagimsiz degiskenler arasindaki
zayif korelasyon, es dogrusalligin olmadigini garanti etmektedir.

Kurumsal Nakit Tutumu ve Firma Degerine iliskin Modellerin Tahmin Sonuglari

Calismada kurumsal nakit tutumunun firma degerine etkisini belirlemek icin iki asamali sistem GMM yaklasimi
kullanilmistir. S6z konusu bu yaklasim, Roodman (2009) tarafindan tiretilen kod yardimiyla ve Windmeijer (2005)
tarafindan onerilen direncgli (robust) standart hatalar kullanilarak 6rnekleme uygulanmistir. Roodman (2009) tarafindan
gelistirilen bu yontem Arellano-Bond fark-GMM ve Arellano-Bover-Blundel-Bond sistem-GMM ydntemine gore daha
tutarh sonuglarin elde edilmesine imkan saglamaktadir.

Calismada kullanilan yontemde direngli standart hatalar kullanilarak tahmin yapilmasinin nedeni, iki asamali standart
hatalarin sapmali olmasi durumudur. Bu nedenle standart hatalarin dizeltilmesinde kullanilan ve Windmeijer (2005)
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tarafindan Onerilen 6rnek dizeltmeler tercih edilmistir. (Tatoglu Yerdelen, 2018: 135). Tahminlere iliskin sonuglar
Cizelge 4 ve Cizelge 5’te gosterilmektedir.

Cizelge 4. Kurumsal nakit tutumunun firma degerine etkisi (1)
Table 4. The effect of corporate cash holding on firm value (1)

Degiskenler Katsayi Diizeltilmis Std. Hata z-istatistigi Anlamlilik
Tobing (L1) 0,8439%** 0,1933 5,87 0,000
Nakit 1,9130%** 0,8200 2,33 0,020
Nakit? -3,1812%** 1,4429 -2,20 0,027
Kaldrac 0,4934** 0,2198 2,24 0,025
Logsat -0,0137** 0,0069 -1,98 0,047
Dvta 0,2927** 0,1482 1,97 0,048
TESTLER
Wald Testi 4526,55*** (0.000)
AR (1) -2,34** (0,019)
AR (2) -0,94 (0,347)
Hansen (J) Testi 6,64 (0,467)
Fark Hansen (J) Testleri 6,04 (0,419), 0,60 (0,438)
Zaman Boyutu 15
Kesit Boyutu 46
Gozlem Sayisi 690

Not: istatistiksel olarak ***, ** ve * sirasiyla %1, %5 ve %10 seviyelerinde anlamliligi ifade etmektedir. Testler bagligi altinda parantez i¢indeki rakamlar
anlamlilik degerlerini géstermektedir.

Cizelge 5. Kurumsal nakit tutumunun firma degerine etkisi (2)
Table 5. The effect of corporate cash holding on firm value (2)

Degiskenler Katsayi Diizeltilmis Std. Hata z-Istatistigi Anlamlilik
PdDd (L1) 0,2088*** 0,0519 4,02 0,000
Nakit 9,7066™* 3,7885 2,56 0,010
Nakit? -19,1686** 8,8375 -2,17 0,030
Kaldrac 5,3623*** 1,5429 3,48 0,001
Logsat -0,0956* 0,0526 -1,82 0,069
Dvta 0,4701 1,2018 0,39 0,696
TESTLER
Wald Testi 88,47*** (0.000)
AR (1) -1,02 (0,309)
AR (2) 0,98 (0,326)
Hansen (J) Testi 1,01 (0,603)
Fark Hansen (J) Testleri 0,66 (0,416), 0,35 (0,553)
Zaman Boyutu 15
Kesit Boyutu 46
Gozlem Sayisi 690

Not: istatistiksel olarak ***, ** ve * sirasiyla %1, %5 ve %10 seviyelerinde anlamliligi ifade etmektedir. Testler basligi altinda parantez icindeki rakamlar
anlamlilik degerlerini géstermektedir.

Bulgularin Degerlendirilmesi ve Tartisma

Cizelge 4 ve Cizelge 5’teki bulgular degerlendirildiginde, Wald istatistigi degerine goére kurulan modellerin istatistiki
acidan anlaml oldugu belirlenmistir (0,000<0,05). Wald testinin temel hipotezi Ho “Bagimsiz degiskenler bagimh
degiskeni aciklama konusunda yetersizdir” seklindeyken, alternatif hipotez Hi ise “Bagimsiz degiskenler bagimh
degiskeni agiklama konusunda yeterlidir” seklindedir. Dolayisiyla bagimsiz degiskenler bagimli degiskeni aciklama
konusunda yetersizdir, bos hipotezi rededilmekte ve bagimsiz degiskenlerin bagimli degiskenleri agiklama noktasinda
yeterli oldugu kabul edilmektedir. GMM ydntemi ile yapilan galismalarda otokorelasyon testinin yapilmasi oldukca
onemlidir. Aslinda s6z konusu bu test, birinci farklardaki kalintilar igin “ikinci dereceden otokorelasyon yoktur” temel
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hipotezi ile benzer bir durumu ifade etmektedir. Clinkii GMM tahmincisinin etkinligi agisindan kurulan modelde ikinci
mertebeden otokorelasyon olmamasi gerekir (Ozkan ve Ozkan, 2004: 2126; Zeren ve Ergun, 2010: 79; Tatoglu Yerdelen,
2018: 149). Nitekim literatiirde bu duruma vurgu yapan ve sadece AR (2) test sonucunu raporlayan Zhang vd. (2022) ve
Diaw (2021) gibi ¢alismalarda bulunmaktadir. Bu testte kullanilan temel hipotez Ho“modelde otokorelasyon yoktur”
seklindeyken, alternatif hipotez Hi“modelde otokorelasyon vardir” seklindedir. Calismada kullanilan modellerde
otokorelasyon olup olmadigini test eden Arellano-Bond (1991) otokorelasyon test sonuglarina gére kurulan modellerin
her ikisinde de ikinci dereceden otokorelasyon olmadigi belirlenmistir (AR (2): 0,347>0,05 ve 0,326>0,05). Bu nedenle
modelde otokorelasyon yoktur bos hipotezi reddedilememis ve tahmincilerin birbirleri ile tutarli oldugu kanisina
varilmistir. Birinci dereceden otokorelasyon sonuglari degerlendirildiginde ise (AR (1): 0,019<0,05 ve 0,309>0,05) model
1’deki tahmin sonuglarina gore birinci dereceden otokorelasyon varken, model 2’deki tahmin sonuglarina gore birinci
dereceden otokorelasyon olmadigi goriilmektedir. Calismada kurulan modellerin tahmini yapilirken direncli (robust)
standart hatalar kullanilmistir. Direngli standart hatalar ile tahmin yapilirken, Sargan (J) test istatistigi hesaplanmadigi
icin bundan dolayi ¢calismada, Hansen (J) istatistiginin sonuglari degerlendirilmistir. GMM tahminin de arag degiskenlerin
gecerliligini test eden Hansen (J) testinin temel hipotezi Ho“arag degiskenler digsaldir.” seklindeyken, alternatif hipotez
Hi“ara¢ degiskenler digsal degildir.” seklindedir. Hansen istatisti§i sonucunda elde edilen p-degerinin 0.25<p<1
araliginda olmasi sonuglarin giiglii ve giivenilir oldugunu géstermektedir (Roodman, 2009: 129). Bu nedenle ¢alismada
arag degiskenlerin digsalligini test eden Hansen (J) istatistigi sonucuna gére; Hansen (J) anlamlilik degerleri (p-degeri)
0.25’ten buyuk oldugundan (model 1 igin 0,467, 0,419 ve 0,438 model 2 i¢in 0,603, 0,416 ve 0,553), arag degiskenler
dissaldir bos hipotezi reddedilememis ve arag¢ degiskenlerin dissal oldugu kanisina varilmistir. Dolayisiyla ¢alismada
kullanilan modelde igsellik probleminin olmadigi belirlenmistir.

Cizelge 4 ve Cizelge 5’teki dinamik panel sonuglarina gére “Tobing” ve “PdDd” bagimli degiskenlerinin gecikmeli
degerlerinin %1 anlamhhk dizeyinde pozitif ve istatistiksel agidan anlamli oldugu gorilmektedir. Calismada kullanilan
temel bagimsiz degisken olan “Nakit” degiskeninin ise ¢alismada kullanilan her iki modelde de %5 anlamlilik diizeyinde
pozitif ve istatistiksel olarak anlamli oldugu belirlenmistir. Benzer sekilde her iki modelde de “Nakit?” degiskeni ise %5
anlamhlik diizeyinde istatistiksel olarak negatif anlamh bulunmustur. Buna ek olarak “Kaldrac” degiskeni Cizelge 4’te %5
anlamhlik dizeyinde pozitif anlamh bulunurken, Cizelge 5’te ayni degisken %1 anlamlilik diizeyinde istatistiksel olarak
pozitif anlamli bulunmustur. “Logsat” degiskenin ise, Cizelge 4'te %5 anlamlilik diizeyinde istatistiksel olarak negatif
anlamh oldugu goruliirken, Cizelge 5’'te ise %10 anlamlilik dizeyinde negatif anlamli oldugu belirlenmistir. “Dvta”
degiskenin ise Cizelge 4’te %5 anlamlilik dlizeyinde istatistiksel olarak pozitif anlamli oldugu goérilirken, Cizelge 5'te ise
istatistiksel olarak anlamsiz oldugu belirlenmistir.

Kurumsal nakit tutumunun firma degerine etkisini belirlemek amaciyla kurulan modellerin tahmin sonuglarini
gosteren Cizelge 4 ve Cizelge 5’in sonuglari degerlendirildiginde, modelde bagimli degisken olarak kullanilan Tobin’s-Q
ve Pd/Dd degiskenlerinin bir dénem gecikmeli degerlerinin istatistiksel olarak pozitif anlamli oldugu goériilmektedir.
Bagimli degiskenlerin gecikmeli degerlerinin pozitif anlamli bulunmasi, bagimli degiskenlerin uzun déonemli etkilere sahip
oldugunu ve gecmis donem etkilerini barindirdigini géstermektedir. Bu durum séz konusu bagimli degiskenlerin bir
donem o6nceki gecikmelerinde meydana gelen artislarin, bagimli degiskenlerin cari dénem oranlarini da artirdigini
gostermektedir. Nakit degiskeni galismada kullanilan her iki modelde de beklentilerle tutarli olarak pozitif anlamli
bulunmustur. Nakit? degiskeni ise yine beklentiler dahilinde ve kurumsal nakit tutumu ile firma degeri arasindaki egrisel
iliskiyi ispatlar nitelikte negatif anlamli bulunmustur. Dolayisiyla bu sonug, nakit tutmanin firmanin degerini belirli bir
noktaya kadar (kirlma noktasi) arttirdigini, sonrasinda ise nakit tutumundaki her ilave artisin firma degerini
disirdaguni gostermektedir. Calismadan elde edilen bu sonuglar, nakit tutumu ile firma degeri arasinda i¢ bikey bir
iliski oldugunu ifade eden, Martinez-Sola vd. (2013); Azmat (2014); Nguyen vd. (2016); Habib vd. (2021) ve Chireka ve
Moloi’nin (2024) sonuglarini destekler niteliktedir.

Calismada kullanilan her iki modelde de nakit tutumu konusunda benzer katsayilarin elde edilmesi, nakit varliklar ile
firma degeri arasindaki dogrusal olmayan iliskiye ait bulgularin saglamliligini géstermektedir. Bu baglamda Nakit?
degiskeninin katsayi isaretinin negatif olmasi dogrusal olmayan iliskinin ters U seklinde oldugunu gdstermektedir.
Asagida nakit tutumu ve firma degeri arasindaki iliskiye dair s6z konusu bu durum, Resim 1’'de gosterilmektedir. Resim
1’deki “FD” firma degerini gosterirken, “NS” nakit seviyesini gostermektedir.
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FD FD

NS NS

Resim 1. Model 1 ve Model 2 icin denge noktalari
Figure 1. Equilibrium points for Model 1 and Model 2

Alnori (2020) ters U seklindeki bu iliskinin biyiik oranda firmalarin nakit bulundurma rezervlerinden kaynaklandigina
vurgu yapmaktadir. Dengeleme teorisi ise yine s6z konusu dogrusal olmayan bu iliskiyi ispatlar nitelikte nakit bulunduran
firmalar igin, nakit bulundurmanin marjinal faydalarinin marjinal maliyete esitlenecegi optimum bir nakit bulundurma
seviyesinin oldugunu belirtmektedir. Bu nedenle nakit bulundurmanin faydalarinin bir sonucu olarak, nakit tutumunun
firma degeri Uzerinde pozitif etkisi bulunmaktadir. Dolayisiyla s6z konusu bu optimum noktanin (izerinde nakit
bulunduran firmalar i¢in nakit bulundurmanin etkisi ise firma degeri agisindan negatif olmaktadir. Bu durum calismada
test edilen nakit tutumu ile firma degeri arasindaki dogrusal olmayan iliskiyi kanitlar niteliktedir.

Calismada tespit edilen ve nakit varliklarinin marjinal faydalarinin marjinal maliyetlerine esit oldugu ve dolayisiyla
iliskinin pozitiften negatife dondligu nokta asagidaki sekilde hesaplanmaktadir (Alnori, 2020: 929):

o i3 1,9130
Model (1) icin bikilme noktasi =| — =| — =0,30
2%, ) | 2%(-3,1812)
o B, 9,7066
Model (2) icin biakilme noktasi =| — =| — =0,25
2%, ) | 2%(-19,1686)

Biikiilme noktalari hesaplanirken, Cizelge 4 ve Cizelge 5’teki Nakit ve Nakit?> degiskenlerinin katsayl isaretleri
kullanilmistir. Dolayisiyla galismada firma degeri dlglisiiniin Tobin’s-Q olarak kullanildigi modelde kirilma noktasi 0,30
iken, Pd/Dd’nin firma degeri 6lglsu olarak kullanildigi modelde ise 0,25’tir.

Calismada kontrol degiskeni olarak kullanilan firmaya 6zgl degiskenlerden kaldirag orani (Kaldrac) degiskenin kurulan
her iki modelde de pozitif anlamli olmasi, borcun firma degerini arttirdigi yonindeki kurumsal finans teorilerini
desteklemektedir. Calismada elde edilen bu sonug, Chireka ve Moloi’nin (2024) firma degeri ile kaldirag arasinda benzer
bir iliski buldugu calismasini desteklemektedir. Calismada kullanilan firmaya 6zgl diger kontrol degiskenleri ise, firma
blyiklGgini temsilen kullanilan “Logsat” degiskeni ve varlik yapisini temsil etmekte kullanilan “Dvta” degiskenidir.
Calismada firma buyuklGgi ile firma degeri arasinda kurulan her iki modelde de negatif anlamh bir sonug elde edilmistir.
Dang vd.ye (2018) gore firma blytkliglu ampirik kurumsal finansta firmaya 6zgi 6nemli bir degisken olarak siklikla
kullaniimaktadir. Literatiirde firma bayaklGga icin farkl géstergeler kullanilsa da sonuglar her zaman firma biyukliginin
anlam ve katsayl bakimindan tutarli ve saglam oldugunu gostermektedir. Faulkender ve Wang’in (2006) firma buyukluga
konusundaki olumlu agiklamalarin aksine, Nguyen Thanh, (2019) firma bayuklGgi ile firma degeri arasindaki anlamh
negatif iliskiye deginerek, daha biyilk firmalarin verimsizligine ve temsilcilik maliyetlerinin yiksek olduguna vurgu
yapmaktadir. Calismada elde edilen sonu¢ Azmat’in (2014) ¢alismasinda ulastigi sonuclarla benzerdir. Dvta degiskeni ise
calismada Tobin’s-Q oraninin bagimli degisken oldugu modelde pozitif anlamli bulunurken, Pd/Dd oraninin bagimli
degisken olarak kullanildigi modelde anlamsiz bulunmustur. Nitekim Sahin de (2011) galismasinda firma degeri ile varlik
yapisi arasindaki anlamsiz iliskiye vurgu yapmistir. Genel olarak ¢alisma bulgulari degerlendirildiginde yapilan bu g¢alisma,
gelismekte olan bir ekonomi konumunda bulunan Tiirkiye’de nakit varliklar ile firma degeri arasindaki dogrusal olmayan
iliskiye dair yeni kanitlar sunmaktadir. Bu baglamda BiST’te diizenli bir sekilde Ar-Ge harcamasi yapan imalat firmalarinin
optimal nakit varliklara sahip oldugu elde edilen bulgulara gére kanitlanmistir.
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Sonug ve Oneriler

Kurumsal nakit tutumu ile firma degeri arasindaki egrisel iligki, nakit tutumunun firma degeri Gzerindeki iki farkh
sonucunu ortaya ¢ikarmaktadir. Nakit varliklarin diisiik olmasi durumunda firmalar mevcut nakit rezervlerini arttirmak
icin daha fazla islem ve ihtiyati glidiyle hareket etmektedir. Bu durumda ortaya ¢ikan ilave nakit varliklari firma degerini
pozitif yonde etkileyerek firma degerini arttirmaktadir. S6z konusu nakit varliklari kirllma noktasini astigi durumda ise
Martinez-Sola vd.’nin (2013) ifade ettigi gibi serbest nakit akisi sorunu ortaya ¢ikmakta ve olusan nakit yiginlariyla ilgili
firsat maliyeti daha belirgin hale gelmektedir. S6z konusu bu denge noktasindan itibaren artan nakit rezervleri firma
degerini de olumsuz etkilemektedir. Bu baglamda literatir bu durumu, optimal nakit tutma seviyesi olarak dile
getirmektedir. Bu anlamda yapilan bu ¢alismada da kurumsal nakit varliklari ile firma degeri arasindaki egrisel (ters U)
iliski incelenerek, firma degerini maksimize eden optimum bir nakit seviyesinin varligi ampirik olarak test edilmistir. Bu
amacla BiST’te 2009-2023 déneminde kesintisiz bir sekilde Ar-Ge harcamasi yapan 46 imalat firmasi 6rneklem alinarak,
firmaya 6zgl degiskenler araciligiyla degerlendirilmistir. Yapilan degerlendirmede, bir firmanin degerinin maksimize
edildigi herhangi bir optimal nakit seviyesi var midir? Eger optimal bir nakit seviyesi varsa, bu seviyeden sapmalar firma
degerini nasil etkiler? Sorularina yanit aranmistir. Degerlendirme yapilirken, dinamik panel veri yontemlerinden olan, iki
asamal Sistem-GMM yontemi kullanilmistir. Tobin’s-Q ve Pd/Dd’nin bagimli degiskenler olarak kullanildigi ¢alismada
ayrica, nakit ve nakit benzerlerinin toplam varliklara orani (Nakit), nakit ve nakit benzerlerinin toplam varliklara oraninin
karesi (Nakit?), toplam borcun toplam aktiflere oranini temsil eden kaldirag, net satislarin dogal logaritmasini temsil
eden biylkluk ve varlik yapisini temsil eden duran varliklarin toplam varliklara orani agiklayici degiskenler olarak
kullanilmistir. Calismanin sonuglari marjinal fayda ve maliyetlerin dengelenmesinden kaynaklanan optimum bir nakit
bulundurma seviyesinin varligindan bahseden dengeleme teorisinin varsayimlarini desteklemektedir. Dolayisiyla yapilan
bu calismada kesintisiz bir sekilde Ar-Ge harcamasi yapan Tirkiye’deki imalat firmalari icin optimal bir nakit seviyesinin
var oldugu dogrulanmistir. Optimum seviyeden sapmalar firma degerini olumsuz etkilemektedir. S6z konusu bu
optimum seviye firma Ozelliklerine bagl olarak degismektedir. Bu anlamda Ar-Ge harcamasi yapan imalat firmalarinda
kurumsal nakit tutma konusu firma degerini etkileyen dnemli bir unsur olarak karsimiza gtkmaktadir.

Calismada elde edilen optimal seviyenin altindaki seviyelerde, Turkiye’deki imalat firmalarinin dustk finansal
gelismislik nedeniyle disardan finansman saglama olanaklari kisithdir. Bundan dolayi 6rneklem dahilinde bulunan imalat
firmalari, firma degerini pozitif anlamda etkileyecek, optimal nakit bulundurma seviyelerinin Gtesine gecmeyecek
sekilde nakit rezervlerini yonetmelidir.

Calisma bulgulari yatirimcilar, yoneticiler ve politika yapicilar igin belirli bilgiler sunarken, firmalarin nakit yénetim
politikalarini olustururken fayda ve maliyetleri birlikte dikkate almalari gerektigini gostermektedir. Calismada kullanilan
degiskenlerin firmaya 6zgi degiskenler olmasi, calisma érnekleminin belirli donem araliklariyla ve belirli bir Glke ile sinirh
olmasi ve galismada kullanilan yéntem, ¢alismanin belirli kisitlara tabi oldugunu géstermektedir. Calismadan elde edilen
sonuglarin kurumsal nakit tutumuna iliskin literatiire katkida bulunacagl umulmaktadir. Bundan sonra yapilacak olan
calismalarda farkli degisken, 6rneklem ve yontemlerin kullanilmasi, ayrica konunun farkli (ilke ve bolgeleri kapsayacak
sekilde genisletilmesi ve sektorler agisindan degerlendirilip karsilastirmalarin yapilmasi literatirin zenginlesmesine ve
derinlesmesine imkan saglayabilir. Buna ek olarak gelecek calismalarda egrisel iliski belirlenirken, temel bagimsiz
degisken olan “Nakit’in” karesel etkilerinin (Nakit?) yani sira kiibik (Nakit3) etkilerinin de modele dahil edilmesi tavsiye
edilebilir.

Extended Abstract

Corporate cash holding is a very important issue in corporate finance that has long been ignored by finance
researchers. The fact that cash inflows and outflows resulting from the activities carried out in firms are not
simultaneous in nature makes it necessary to develop policies on cash management. Moreover, the fact that the market
conditions in which firms operate are incompatible with perfectly competitive market conditions creates an
environment for the formation of benefits and costs for firms in terms of cash holding. Considering the cash
accumulations of multinational firms as a result of their overseas operations, it is possible to say that the cash amounts
reported by firms are lower than they should be. In this context, a firm's cash reserves are an important subject of study
as a factor affecting firm value. Therefore, the question to be asked here is why firms keep their cash on their balance
sheets instead of distributing it or investing it. In this context, to understand firms' cash policies, why do firms hold cash
balances? Is there any optimal level of cash at which a firm's value is maximized? If there is an optimal cash level, how
do deviations from this level affect firm value? Therefore, in order to answer these questions, the purpose of this study
is to investigate the non-linear relationship between cash holdings and firm value of manufacturing industry firms listed
on Borsa Istanbul and continuously spending on R&D during the period 2009-2023.

Given the benefits and costs of corporate cash holdings, there have been recent studies on the relationship between
the amount of cash held and firm value or performance. In this context, the empirical theory and evidence on the impact
of corporate cash holdings on firm value has yielded many different perspectives. Some studies on the relationship
between corporate cash holdings and firm value emphasize the negative direction of this relationship and argue that
corporate cash holdings will negatively affect firm value. On the other hand, there are studies in the literature that

526



Kaya / Journal of Economics and Administrative Sciences, 26(3): 516-530, 2025
DOI: 10.37880/cumuiibf.1612835

emphasize that the relationship between firm value and cash holdings is positive. In addition to the existence of negative
and positive linear relationships between cash holdings and firm value, there are also studies that emphasize the non-
linearity of this relationship. The studies that mention the existence of a non-linear relationship emphasize that the
relationship between firm value and cash holdings resembles an inverted U-shaped relationship. At this point, taking
into account the balancing theory, it is argued that there is an optimum level of cash holdings at which marginal benefits
and costs are weighted and balanced.

In this study, the two-stage system Generalized Method of Moments (GMM), one of the dynamic panel data
methods, is used to investigate this nonlinear relationship. The two-stage system GMM method is preferred because it
combines difference and level equations, making the estimator more efficient. Therefore, the system-GMM estimator
is also used in this study. System-GMM is preferred as a robust technique because it estimates unbiased and consistent
results. In this study, the Arellano-Bover Blundell-Bond two-stage system-GMM estimation method is applied to the
model using the command derived by Roodman (2009) and the standard errors of Windmeijer (2005).

In the study, descriptive statistics of the variables are presented first. According to the descriptive statistics, it is seen
that the values of some firms in the sample are much higher than the others. In addition, it is possible to say that the
firms in the sample are highly leveraged firms that finance their assets with debt rather than equity. According to the
correlation coefficients of the variables used in the study, it is determined that there are no high correlations between
the independent variables that may lead to multicollinearity problems and thus inconsistent forecasts. When the
estimation results of the models used in the study are evaluated, it is seen that there is no second-order autocorrelation
in both models used in the study and it is concluded that the estimators are consistent with each other. In addition,
according to the Wald statistic value, the models are statistically significant. According to the Hansen (J) statistic, it is
concluded that the instrumental variables are exogenous, therefore, there is no endogeneity problem in the model used
in the study. The “Cash” variable, which is the main independent variable used in the study, is found to be positive and
statistically significant in both models. Similarly, the “Cash2” variable was found to be statistically negatively significant
in both models. This proves the curvilinear relationship between cash holdings and firm value investigated in this study.
According to the results of the study, obtaining similar results in both models reveals the existence of an optimum cash
holding level for the firms in the sample in line with the balancing theory. In this sense, the point at which the firm value
is at its highest is the optimum equilibrium point. Deviations from this equilibrium point negatively affect firm value. In
this context, considering the financial distress of firms in Turkey, which is characterized as a developing country, it is
important for firm value that cash management policies are carried out with reference to these equilibrium points. In
addition, the leverage ratio variable, which is one of the firm-specific variables used as a control variable, is positively
significant in both models, which supports the corporate finance theories that debt increases firm value. Firm size,
another control variable, is found to be negatively significant in both models. This shows that firm size is consistent and
robust in terms of meaning and coefficient. The control variable representing asset structure is positively significant in
the model where Tobin's-Q ratio is the dependent variable, but insignificant in the model where Pd/Dd ratio is used as
the dependent variable.

While the findings of the study provide valuable information for investors, managers and policy makers, they suggest
that firms should consider both costs and benefits when formulating their cash management policies. Moreover, the
methodological variables and sample used in the study indicate that this study is subject to certain limitations. In
addition, it is hoped that the results obtained in this study will contribute to the literature on corporate cash holdings.
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ABSTRACT

When examining the evolution of exchange rate determination theories, there is a clear progression from the
traditional foreign trade approach to the modern portfolio approach. This transition reflects a shift from focusing
solely on the trade balance to encompassing all components of the balance of payments.

In analyzing which main account group of the balance of payments has played a more significant role in real
exchange rate fluctuations in the case of the Turkish economy, a quarterly dataset covering the period from 2000
to 2024 was utilized. VAR analyses performed depending on the stationarity of the series at the level also provide
an idea about the direction of the interaction between exchange rate and balance of payments relations in the
literature. In the analyses performed, it was determined that the lagged values of the exchange rate and current
transactions and geopolitical risks were effective in the short term in the real exchange rate change. Notably,
the sensitivity of the capital account to exchange rate fluctuations and the current account deficit suggests that
the external economic dynamics of the Turkish economy function more in the context of nominal factors rather
than real economic fundamentals. In summary, the findings reveal that in the Turkish economy, exchange rate
fluctuations are explained by traditional theories in the short run, whereas modern theories become more
relevant over the long run.

Keywords: Exchange rate, Balance of payments, Econometric analysis, Turkish economy
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OZET

Déviz kuru belirleme teorilerinin gelisim streci incelendiginde; geleneksel dis ticaret yaklasimindan modern
portfoy yaklasimina dogru bir suireg izlenirken, bu suregte de dis ticaret bilangosundan 6demeler bilangosunun
tim kalemlerini kusatan bir evirilmenin oldugu goérulmektedir. Calismada, Turkiye ekonomisi 6zelinde reel kur
degisiminde 6demeler bilangosu ana hesap gruplarindan hangisinin daha etkin calistig incelenirken, dénem
olarak 2000-2024 aras: Uger aylik veri seti kullanilmistir. Serilerin seviyede duragan ¢ikmasina bagli olarak yapilan
VAR analizleri literatiirdeki kur ve odemeler bilangosu iliskilerinin etkilesiminin yoni hakkinda da fikir
vermektedir. Yapilan analizlerde reel kur degisiminde kurun kendi gecikmeli degerleri ile cari islemlerin ve
jeopolitik risklerin kisa dénemde etkili oldugu tespit edilmistir. Donem uzadikga kurun gecikmeli degerlerinin
etkilerinin zayifladigi; buna karsilik cari islemler ile jeopolitik risk unsurlarina net hata ve noksan hesabi ile
sermaye bilancosunun eklendigi goriilmistiir. Ozellikle sermaye bilangosunun kur ve cari agiga duyarlihg ise
Tirkiye ekonomisinin dis ekonomik boyutunun reel ekonomik unsurlardan ziyade nominal unsurlar baglaminda
isledigi soylenebilir. Kisaca bulgular Tirkiye ekonomisinde kur hareketliliginde kisa donemde geleneksel teorinin
ve uzun dénemde modern teorinin isledigini ortaya koymaktadir.
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Doviz kurlarini agiklamaya yonelik yaklagimlar bir tir evrim streci gegirerek artik ginimiizde daha belirgin bir sekilde
tanimlanabilir hale gelmistir. Buna gore geleneksel ve modern yaklasimlar olarak yapilan en basit tasnifte, geleneksel
yaklagim, dis ticaret akimlari yaklasimi ve satin alma giicl paritesi (SGP) yaklasimindan; modern yaklasim da parasalci
yaklasim ve portfoy yaklasimindan olusmaktadir. Dolayisiyla déviz kurlarini agiklamada gelistirilen ilk teori dis ticaret
yaklasimi iken, bunu 20. ylzyilin basinda SGP yaklasimi, 20. yizyilin ortalarinda parasalci yaklasim ve son donemlerde
de portfoy yaklasiminin takip ettigi gortilmektedir. Geleneksel yaklasimlar daha ¢ok akim degiskenler baglaminda doviz
kurlarinin fiyatlamasini agiklamakta iken, modern yaklasimlar ise stok degiskenler baglaminda déviz kurlarinin hangi
dizeyde olacagini belirlemeye ¢alismaktadir. Burada bahsi gegen geleneksel yaklagimlar daha ¢ok uzun vadede doviz
kurlarinin olmasi gereken degerini hesaplamaya katki saglarken, modern yaklasimlar ise daha ¢ok kisa vadede doviz
kurlarinin fiyatlamasi hakkinda bilgi sahibi olmaya yardimci olurlar.

Gelisim sireci agisindan ilk teori olan dis ticaret yaklasimi, tilke parasinin yabanci para karsisindaki degerini dis ticaret
bilangosu bakiyesi izerinden agiklamaktadir. Buna gore dis ticarette agik (fazla) veren tlkenin déviz talebi doviz arzindan
fazla (agik) olmasi nedeniyle s6z konusu (lkenin parasi yabanci paralar karsisinda deger kaybedecektir (kazanacaktir).
Dis acgik veya dis fazlanin neden kaynaklandigina yonelik soruyu cevaplandirma arayislari G. Cassel tarafindan gelistirilen
satin alma giicl paritesi (SGP) yaklasiminda anlam kazanmistir. Buna gore dis agik veren Ullkede ulusal paranin deger
kaybi bir sonugctur; dis agigin sebebi mallarinin gérece pahali olusu, yani enflasyonunun yiliksek olusudur. Boylece
enflasyonun yiiksek oldugu iilkeye gore enflasyonu diisiik olan Ulkenin parasinin degerlenmesi enflasyon farkinin dogal
bir sonucu olarak kabul edilir. Dis agigin fiyat farkhliklarindan kaynaklandigini agiklamasiyla bir adim 6ne gecen SGP’ye,
fiyat artislarinin nedenini para arzi ve talebi arasindaki dengesizlikle cevap veren M. Friedman’in énciligini yaptig
parasalci yaklasim, ulusal para degerini enflasyona yol acan bir parasallasmanin yol actigini belirterek parasallasmanin
yuksek oldugu tlkenin parasinin deger kaybedecegini ileri siirer. Gorece daha kisa vadede, faiz degisikliklerinin yol actig
distinllen kur degismelerini daha da kisa dilimde, varlik fiyatlamalarindaki degerlemelerle agiklayan portféy veya mali
varlik yaklagimi parasalci yaklasimin 6tesinde, olguyu faizlerden de daha ileri tasiyarak gelir ve risk boyutuna bagl bir
fiyatlama olgusu olarak ele almistir. Dolayisiyla bitin bu agiklamalardan kur teorilerinin adeta bir evrim sireci
gecirdiginden bahsedilebilir. Diger bir ifadeyle her hallikarda ilk teorinin sebep arayisi ikinci teoriyi; ikinci teorinin sebep
arayisi Uglincl teoriyi; Gglincl teorinin sebep arayisi da dordiinci teoriyi dogurmustur.

Geleneksel yaklasim dis ticaret yaklasimi ile kur belirleme sirecini aciklarken, dis ticareti de kusatan cari islemler ve
onu da kusatan 6demeler bilangosu kurlar i¢in farkh teorik bakislarin kaynagl konumuna gelmistir. Bu cercevede
o6demeler bilangosu ana hesap gruplari itibariyla, her bir hesap grubu adeta bir déviz kuru degerini agiklamaya yonelik
teoriye karsilik gelmektedir. Buna gore cari islemler bilangosu (CA) daha ¢ok SGP orijinli olarak islemektedir. Sermaye
bilangosu (SB) ise parasalci yaklasim orijinli olarak faizler ile sermaye hareketliligi arasindaki iliskileri ortaya koymaktadir.
Suphesiz cari islemler ile sermaye bilangosunun neti ya da farki, resmi rezervleri (RZ) géstermekte ve bu da merkez
bankasi miidahalelerinin derecesini yansitmaktadir. Kayit disiligi resmeden net hata ve noksan ya da istatistiki fark
hesabi (NH) ise dlke riskliliginin (JEO) ve bunun yansimasi olan portféy yaklasimini tanimlamaktadir.

Kurlari belirleme teorilerinde déviz kurlari bagimh degisken olmak lizere belirleme teorilerinin unsurlari ise bagimsiz
degisken(ler) konumundadir. Belirleme teorilerindeki degiskenlerin kurlari belirledigi disincesine ilaveten, bu
degiskenlerin bagimli ve kurlarin da bagimsiz degisken oldugu modellerin varligi da s6z konusudur. Bu ikinci boyutuyla
kurlar dig ticaretin belirleyicisi olmakta; rekabet giiciniin dogrudan unsuru konumuyla dis ticareti etkilemektedir.
Ozellikle dis ticaret agisindan kurlar ile ihracat arasinda pozitif, ithalat ile negatif yonlii iliskiler bulunmakta ve bu durum
kurlar rekabet glici agisindan degerlendirilmesi gerektigi sonucunu dogurmaktadir. Benzer sekilde SGP yaklasiminda
kurlar enflasyon farkliiginin bir yansimasi olarak olusurken, ithal girdi enflasyonuna yol acarak kurlardaki sicramalar
acisindan 6nemli rol Ustlendigi sGylenebilir. Diger taraftan parasalci yaklasim orijinli olarak para arzi icerisinde yabanci
paralarin bulunmasi baglaminda, para piyasasi dengesinde faizler déviz stoklarindan etkilenirken, doviz stoklarindaki
degiskenlik de faizleri ve buna bagh olarak kurlari belirleme giicli sergilemektedir. Konu faiz olunca igerisindeki risk
unsuru ile hem kur belirleme hem de kurdan etkilenme boyutlarinin varligi s6z konusudur. Dolayisiyla kurlarin belirleme
ve belirlenme fonksiyonu dikkate alindiginda adeta karsilikh bir nedensel iliskinin varligindan s6z edilebilir.

Kurlarin 6demeler bilangosu ana hesap gruplari itibariyla belirlenmesine yonelik olarak hangi hesap grubunun daha
etkin oldugunun belirlenmesi, kur politikalari agisindan 6nem arz edecegi soylenebilir. Diger bir ifadeyle kur
politikalarinin geleneksel perspektifte mi, yoksa modern perspektifte mi belirleyici oldugu; yani kurlar daha ¢ok reel
ekonomik unsurlar ve bu cercevede stok degiskenlerden mi, yoksa nominal ekonomik unsurlar ve buna bagl olarak akim
degiskenlerden mi etkilendiginin belirlenmesi incelemeye degerdir. Béylece yapilan incelemeler sonucu buna yonelik
politika belirleme ve o politikalar sonucu karsilasilacak durumlar da degisiklik arz edecektir. Bu ¢ercevede galismanin
hemen takip eden ikinci kisminda teorik ve ampirik arastirmalar ele alinarak tartisilmistir. Uglincii kisimda Tiirkiye
ekonomisi izerine 2000-2024 arasi donem igin 3’er aylik verilerden olusturulan degiskenlerin seviye degerleri cinsinden
duragan ¢ikmasina bagli olarak VAR analizlerine gidilmistir. VAR analizlerine yonelmede de kurun édemeler bilangosunu
ya da odemeler bilangcosunun kuru etkileme derecesine iliskin olarak literatlirdeki tartismalar baglaminda kurun
belirleme ya da belirlenme gliclinlin daha acik bir sekilde ortaya konulacagi dislintlmustiir. Dordiinci ve sonug kisminda
Tirkiye ekonomisi 6zelinde genel bir degerlendirme yapilmistir.
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Literatiir Tartismasi

Bu calismada déviz kuru lizerine dis agigin etkileri incelenirken, bunun aksi yonde, literatlrde 6zelde dis ticaret agig
ve genelde de 6demeler bilangosu acigl lzerine kurun etkilerini ele alan ¢alismalarin oldukga yaygin bir sekilde
bulundugu dikkat cekmektedir. Dis 6demeler bilangosunun daha cok kurdan etkilenmesine karsilik, iktisadi buyime
literatirinde 6demeler bilangosuna ilginin temelinde harcama yontemiyle ulusal hesaplarda ihracatin ekonomik
blylmeyi destekleyici unsur olmasi yatmaktadir. Konuyla ilgili dncl ¢alisma ise Feder (1983) tarafindan yapilmistir.
Feder’in caligmasi ile ihracata yonelik biyumenin basarili olduguna dair argiman modellenmis, 6zellikle gelismekte olan
Ulkeler baglaminda verimliligin ihracatgi sektorlerde daha yiksek oldugu ortaya koyulmustur. Bu baglamda ihracata
yonelik bliyiime mucizesini gergeklestiren Ulkeler olarak Gliney Dogu Asya Ulkeleri 6rnek verilmekte ve bunda da
Feder’in belirttigi sekliyle ihracata yonelik sektorlerdeki dinamizminin ticarete konu olmayan diger sektorlerden daha
yiksek olmasi nedeniyle bliyiimeyi daha st dizeyde tuttugu ileri slrilmektedir. Buna karsilik ihracatgi olmayan
sektorlerin dinamizminin diisik ve rekabetsizliginin ise ekonomilerde duraganligi ortaya cikardigi ileri stirtilmektedir ki
konuyla ilgili Ibrahim (2002) tarafindan yapilan galismada 6 llke tzerine yapilan analizler de bunu teyit etmistir.

Kisaca ihracatgilik hedefi ya da politikasinin ortaya koyulmasi, bliyiimeyi daha ¢ok olumlu hale getirmekte, yani
ihracata yonelim bilylmeyi gerceklestirmede onemli bir ara¢ olarak goriilmektedir. Ancak, bu hedefin
gerceklestirilmesinde buna uygun kur politikalarinin da destekleyici olmasi gerektigi 6n kosul olarak kabul edilmektedir.
Bunu teyit edecek sekilde 1980’lerden sonra gorece kapali konumdaki birgok tlkenin gelisememesinin temelinde ithal
ikameci bilyime modellerinin basarisizligi yatmaktadir. Ozellikle Sovyet tipi planlamacilik ile Latin tipi ithal ikameciligin
baslangicta sergiledigi ivmeyi sirdirmemesi ve devaminda planli ekonomik sistemin basarisizligini teyit eden siregler,
basta Uluslararasi Para Fonu ve Diinya Bankasi gibi uluslararasi kuruluslarca genel gecer recgete olarak ihracata yonelik
politikalarin ileri stirilmesine yol agmistir. Béylece miidahaleci bakis acilarinin yikilisinin teyidi ve ihracatgiligin yikselisi
olarak bu gelismeler degerlendirilebilmektedir. Kurlar ise ihracata yonelik stratejinin tamamlayici unsuru olarak
gorilmus; kurlarin 6demeler bilangosu lzerinde 6nemli bir belirleyici oldugu ileri stirilmustiir. Diger taraftan kurlar
belirleyen unsurlar arasinda 6édemeler bilangosu ve onun alt kalemlerinin belirleyici oldugu kabul edilmektedir. Buna
gore dis acik veya fazlalarin temelleri arasinda uygulanan kur politikalarinin etkilerinin bulundugu disinilmektedir. Dis
fazlada ulusal paranin deger kaybettirilmesi ile birlikte ihracatin ucuzlamasi ve ithalatin pahalilasmasi s6z konusu
olmaktadir (Vorster & Quin, 2019:1). Bunun aksi yonde uygulanan kur politikalarinda 6demeler bilangosunun cari
aciklarini sermaye bilangosunu fazla verici mekanizmalar isletirken, cari fazlalar ise sermaye cikisi etkileri yaratmaktadir
(Makin, 2009:2). Bu boyutlari ile degerlendirildiginde doviz kurunun 6demeler dengesini etkilemesi; diger taraftan
o6demeler dengesinin de ddviz kurunu etkilemesi gibi bir olgunun varligi dikkat ¢ekmekte; yani iki degisken arasinda
karsilikli bir nedenselligin varligindan s6z edilebilmektedir. Konuyla ilgili olarak Vietnam Uzerine yapilan galismada kurlari
belirlemede 6demeler bilangosunun roli ortaya koyulurken, 6demeler bilangosunun da kurlari etkiledigine dair bulgular
yakalanmistir (Nguyen & Dang, 2022:1-8). Vietnam 6zelinde yakalanan bu bulguya karsilik kurlarin 6demeler bilangosu
Gzerinde etkisinin bu kadar net olmadigi; kurlardan bagimsiz hareket eden bir demeler bilangosu olgusunu yasandigina
dair iilke drnegi olarak isvec verilirken, isve¢’te ulusal paranin degerlenmesine karsilik verilen cari fazla boyutunda
ihracata dayall ithalat ya da re-export boyutunun isledigi ve bunun da sireklilik arz etmeyip, donemsellik
gosterebilecegine temas edilmistir (Camacho & Lindstrom, 2021:1057-1072). Camacho ve Lindstrom (2021) tarafindan
yapilan ¢alismaya aksi yonde, Kenen ve Rodrik (1986) tarafindan yapilan ¢alismada ise doviz kuru riskinin dis ticaret
Uzerinde olumsuz baskilar yaratarak istatistiki agidan negatif etkilerinin oldugu sonucuna varmislardir. Rose ve Yellen
(1989) ise, Kenen ve Rodrik’in calismasinin tam aksine, Camacho ve Lindstrém (2021) tarafindan yapilan ¢alismaya ilham
olurcasina, reel déviz kurunun dis ticaret Gzerindeki etkisini istatistiksel olarak anlamsiz olduguna dair bulgulara
ulasmislardir. Bu bulgu da dis ticarete duyarsiz bir kur uygulamasinin varligina isaret etmektedir.

Diger taraftan doviz kurlari ile 6demeler bilangosu veya 6demeler bilangosu ana hesap gruplari arsindaki iliskileri
inceleme konusu yapan galismalar arasinda Tashtanbekova (2011) tarafindan yapilan arastirmada Tirkiye, Brezilya,
Rusya ve Hindistan (izerine incelemeler yapilmistir. Ceyreklik verilerin yayinlandigi haliyle analizlere tabi tutuldugu
calismada dis ticaret, hizmet, cari transferler, dogrudan yatirimlar, portféy yatirimlar ve rezerv varliklar degiskenleri ele
alinmistir. VAR ve nedensellik analiz sonuglari ele alinan Ulkelere gore farkhlik sergilese de genelde bu degiskenlerden
kurlara dogru nedensel iliskiler yakalanirken, Tirkiye'de ise portfoy yatirimlardan kurlar Gzerine tek yonlli nedensellik
iliskisi tespit edilmistir. Yine ¢eyreklik verilerle Tirkiye ekonomisinde nominal kurlar ile ara, yatirim, sermaye ve tiiketim
mallari ihracat ve ithalatlarini ele alan Yilmaz (2018) es-bitlinlesme ve nedensellik analizleri uygulamistir. Analizlerde
dolar kurundaki artiglarin sermaye mali ithalatini azalttigi, sermaye mali ihracatini artirdigini tespit etmistir.

Kurlari digsal ya da etkisiz hale getiren uygulama baglaminda ithalata dayali ihracat veya re-export olgusu baglaminda
Makin (2002) olguyu disa agiklik endeksi kavramiyla resmederken, disa aciklik endeks degerinin ulusal hasilayi da asacak
sekilde ylzde yizii asan (lkeler baglaminda Malezya, Singapur ve Belgika’yl 6rnek vermistir. Burada disa aciklik degeri
mal ve hizmet ihracat ve ithalat degerleri toplaminin GSYH’ye oranini ifade etmektedir. Buna goére bu (¢ tlkede endeks
degeri 1970’de sirasiyla %80, %232 ve %100 iken, 1998'de yine sirasiyla %207, %287 ve %141’e ulagmistir. Diinya Bankasi
(2025) verileriyle bu Ug Ulkeye ait endeks degerleriise 2023 yili igin sirasiyla %132, %281 ve %169 olarak gerceklesmistir.
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Degerin GSYH’nin de Uzerinde olmasi ihracatta ithalatin payinin yiksekligine isaret etmektedir ki, Gerni vd. (2008)
tarafindan yapilan calismada 6zellikle Tirkiye’de de bu mekanizmanin islemeye basladigl ortaya koyulurken, Kizildere
vd. (2014) tarafindan yapilan galismada ihracatin kurdan bagimsiz hareket ettigi, yani kurun rekabet giici saglama
vasfinin kaybederek ithalata bagiml hal tasidigi belirlemesi yapilmis ve bu siirecin devam ettigini ortaya koymustur.
Soyle ki, ihracatta ithal girdinin %80’leri asacak sekilde bir konum almasina paralel olarak, kalan %20 ve altindaki deger
icin ulusal paranin degerinin ihracatta rekabeti 6nemli 6lglide etkilemesi mimkiin géziikmemektedir. Re-exproter
yapinin geregi olarak kurdan bagimsiz bir ihracat olgusunun varligina iliskin olarak Gerni vd. (2018) tarafindan yapilan
¢alismada da ortaya koyulmasina ilaveten, bu durumun giderek derinlestigine temas edilmistir. Bu baglamda Tiirkiye’nin
disa aciklik endeksi 1970’de %11 (X=4.43 milyar dolar ve M=6.36 milyar dolardir. Burada X, ihracati ve M, ithalati
sembolize etmektedir), 2000’de %42 (X=19.88 milyar dolar ve M=22.47 milyar dolar) ve 2023'de %66 (X=31.92 milyar
dolar ve M=34.36 milyar dolar) seklinde artis trendine karsilik Tarkiye’nin ihracatinda ithal girdinin oldukc¢a ylksek
olusuna dikkat gekilmektedir. Dolayisiyla yiiksek doviz kurunun ithalati caydirma ve ihracati 6zendirme fonksiyonu
kaybolarak kurdan bagimsiz; bir tir ellegcleme islemi ile dis ticaretin yapildigi bir yapi ortaya ¢ikmakta ve dolayisiyla bu
tirden bir dis ticaret yapisina evirilme, yiksek katma deger liretmekten uzak bir olgu olarak ortaya ¢ikmaktadir.

Kurlarin etkinligini korumasi kosulunda kur yiikseliglerinin dis ticaretteki etkileri “J egrisi” mekanizmasina isaret
etmektedir. Diger bir ifadeyle bu yaklagimda kurlarin dis a¢ig1 kapama etkileri, kur esnekliginin 6nemli 6lglide basari
derecesine bagl oldugu soylenebilir. Devaliiasyonun basari kosulu olarak ifade edilen bu durumun altinda ithalatin
pahalilagmasi ve buna bagh olarak ithalattan caymanin énemli payi oldugu ileri siirilmektedir. Bu baglamda Hassan ve
Khan (1994), Pakistan ekonomisi lizerine yaptiklari calismada devaliiasyonun ihracati arttirici, ithalati ise azaltici bir
etkisinin oldugu sonucuna varmislardir. Diger taraftan Kaminsky ve Reinhart (1999) ise kurlarin bir sonug oldugunu; tlke
ekonomisinde bas gosteren sikintilarin ani kur soklari seklinde kendini gésteren yansimalarinin oldugunu ifade etmek
suretiyle kurlarin edilgen unsur olarak ikiz agiklarin, yani bankacilik ve 6demeler bilangosu krizlerinin gostergesi
konumunda bulundugunu ileri siirmislerdir. Bunun &zellikle iceride uygulanan politikalarin dis yapidaki dengeden
uzaklasan kur olgusunu dogurdugu ileri sirtlmistir. Bu durumun yansimasi ise para ikamesi veya dolarizasyon olgusu
olarak tanimlanmakta, yani ulusal paradan kagis ve yabanci paraya yonelimi ortaya ¢ikarmaktadir. Ulusal paranin
yabanci parayla kolayca cevrilebilirligi para talebinde dalgalanmalari ve kur oynakhgini artirmak suretiyle ekonomide
ciddi mali krizleri dogurmaktadir. Diger bir ifadeyle ulusal paradan kagis ya da dolarizayon olgusu Jabbour ve Mansour-
Ichrakieh (2025) tarafindan da vurgulandigi Gizere déviz piyasasinda karsilikli etkilesimler dogurmakta ve en nihayetinde
finansal kesimde baslayan sikintilarin reel ekonomiye yansimalari ortaya c¢ikaracak sekilde krizleri dogurmaktadir.

Yukaridaki bir kisim literatlr incelemesinden de anlasilacagi Gizere mevcut galismalarda doviz kuru Ulzerine dig
odemeler dengesi degiskenlerinin analizlere tabi tutulmasi halinde, burada dis 6demeler bilangosunun kur belirleme
gilici tespit edilmeye calisiilmaktadir. Bunun tam tersi, 6demeler dengesi lzerine kurun etkisinin analiz edilmesi
degerlendirildiginde ise kurlar daha ¢ok rekabet giicii baglaminda ele alinmaktadir. Literatiir de kurlarin belirleyicileri
baglaminda 6demeler bilancosu ve kalemlerini ele alan ¢alismalar ile 6demeler bilangosuna kurlarin etkilerini ele alan
calismalar olarak iki farkl yelpazenin varligl s6z konusudur. Déviz kuru ve 6demeler bilangosu degiskenlerini ele alan
calismalarda bu iki degiskenin bagimh veya bagimsiz degisken olarak atanmasi arastirmacilarin arastirma amaci
baglaminda yaptiklari tayin belirlerken, bunu metodolojik siiregte VAR veya nedensellik analizleri gibi analizlerle
inceleme egilimi de s6z konusu olmaktadir. Diger bir ifadeyle kurlar ile 6demeler bilangosu arasindaki iliskiler
baglaminda kurulan model gergevesinde kur ve 6demeler bilangosu bagiml ya da bagimsiz degisken olabilmektedir.
Suphesiz uygulanan yontem (nedensellik arastirmasi veya VAR analizleri) de bunu etkileyebilmektedir. Kurun dis ticaret
baglamindan koparilmasi ise ithalata dayali ihracat veya re-export yapisinin dogmasina sebebiyet vermektedir. Kurun
baglamdan kopmasi, yani ihracatta rekabet glicinl etkilemekten uzaklasmasinda ihracatta ithalatin ylksek nispette
payinin olmasinin etkili oldugu séylenebilir.

Doviz kurunun belirleyen ve belirlenen unsur olmasindan hareketle kurlarin hangi diizeyde deger alacagi daha ¢ok

uzun vadeli bakis agisi ile belirlenirken, kisa vadede ve daha alt segmentte, yani giinlik-saatlik ve hatta anlik degisimler
ise varlik yaklasimiyla ortaya konulmaktadir. Kurlarin degerinin agiklanmasinda reel ve nominal ekonomik fenomenler
etkili oldugu kabul edilirken gerek dis ticaret akimlari, gerekse SGP ve uzantisi niteligindeki yaklasimlar, dis agik ve/veya
dis agiga yol acan etkenlerin kurlarin olusumuna etki ettigini ileri sirmektedir. Bu yoniyle kurlar dis ekonomik iliskilerin
bir yansimasi konumunda goziikmektedir. Diger taraftan, yukarida da vurgulandigi sekliyle, kurlar da dis a¢iga yol acan
unsur konumunda olup; acig! tetikleyici 6ge olarak kabul edilmektedir. Dolayisiyla kurlar dis ticaret kalemleri ve bu
kalemlerin yansimasi olan SGP ve uzantilarinca agiklanirken, benzer sekilde dis ticaret kalemleri ve bu kalemlerin
yansimasi olan SGP ve uzantilarinin agiklayicisi 6zelligi bulunmakta; yani kurlar ddemeler bilangosu kalemleri nezdinde
hem sebep hem de sonug¢ konumundadir.
Kurun rekabet glici etkisini ortadan kaldiran uygulamalar ekonomide “enflasyon-faiz-kur” tigclemesinin kaybedilmesiyle
ortaya ¢tkmakta, ancak bu sekilde bir kur politikasinin stirdirdlebilirligi ciddi anlamda tartisma konusudur. Zira fiyat
farkliigindan kopuk bir kur uygulamasinda ulusal paranin asiri degerlenmesi ya da asiri deger kaybetmesi s6z konusu
olmaktadir. Asiri degerlenmede yerli Griinler pahalilasarak ithalat ucuz hal alir; bu durumun siirdirdlebilirligi ise strekli
rezerv ve/veya borglanabilmeye baglidir ki, uygulamada bu durum muimkiin géziikmemektedir. Ayrica, ekonomi re-
exporter yapida bile olsa elleglemeyi gerceklestiren i¢c maliyetlerdeki artislar da dis satimi zorlayacak hale getirecektir.
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Ekonometrik Analizler

Kurlarin édemeler bilangosu ana hesap ve alt hesap gruplarini belirleyen olma vasfiyla kurulan modellerde kur
degerleme siireglerinin bu hesap gruplari Uzerine yansimalarda bulundugu kabul edilir. Diger taraftan bu hesap
gruplarinin kurlari etkileme glicti baglaminda ele alindiginda kur belirleme teorileri olarak dis ticaret ve sermaye akimlari
yaklasimlari veya bunlarin dolayl yansimalari olan SGP ve faiz paritesinden bahsedilir.

Esnek kur sisteminin tam manasiyla uygulandigi ekonomilerde ana hesap gruplari olarak ifade edilen cari islemler
(CA) ile sermaye bilangosu (SB) bakiyesinde, CA’nin sifira esit olmasi nedeniyle SB’nin de sifira esitligi s6z konusu
olmakta; boyle bir yapida resmi rezerv (RZ) bulundurmaya ihtiyag kalmamaktadir. Net hata ve noksan (NH) degeri de bu
tir liberal yapilarda seffaflik ve bdylece saghkh kayit ve kagagin olmamasi geregince, sifira yakin duzeylerde
olugmaktadir. Esnek kurlarda kur soklarina, daha ¢ok parasal fenomen olarak ifade edilen yurtici ve digi para soklari
sebebiyet verirken, bunlarin neden oldugu tretim ve harcama degisimleri de 6demeler bilangosunu etkilemektedir
(Makin, 2005:25-36). Kur degisimlerine parasal unsurlara ilave olarak o Ulke ekonomisinin risk unsurlarindaki
degismelerin 6nemli oldugu ve bunlarin da ekonomik 6gelerin yani sira tlkenin bulundugu cografi ve siyasi unsurlardan
kaynaklandigi sdylenebilir. Serbest olmayan ya da midahaleci kur sisteminin uygulandigi ekonomilerde reel kur (RK)'un
bagimli degisken oldugu bir modelde 6demeler bilangosu ana hesap gruplari olan CA, SB, RZ ve NH ayni anda
modellenememektedir. Clinkii RZ degiskeni CA, SB ve NH degiskenlerinin bir sonucu konumundadir. Dolayisiyla bu dort
degiskeni de kapsayan model kurulumlarinin hatali oldugundan veya ekonometrik hastaliklar igerdiginden bahsedilebilir.
Bu baglamda OB kalemlerini tiimiiyle modele dahil eden Tashtanbekova (2011) calismasi belirtilen eksiklikleri icerdigi
soylenebilir. Benzer sekilde Yilmaz (2018) da kurlar ile mal ihracat ve ithalat alt kalemlerini ele alarak cari islemlerin diger
unsurlarinin etkilerini kurdugu modelde ihmal etmistir. Kisaca bu tir bir model olusturmada ya CA, SB ve NH
degiskenleriyle ya da RZ degiskeniyle bir model tesis edilmesi ve tesis edilen modeller i¢in de kontrol degisken atamasi
yapilmasi gerektiginden bahsedilebilir.

Biitlin bu bilgiler 1siginda kurulacak iki tirli matematiksel modelden birisi CA, SB ve NH degiskenli model ve ikincisi
de RZ degiskenli modeldir. Her iki modelde 6demeler bilangosu ana hesaplari analizlere kosturularak, bir tur ¢izgi Gistl
ve ¢izgi alti islemli 6demeler bilangosu taniminin kurlar Gzerine etkisi analiz edilmis olacaktir. Her iki model igin kontrol
degisken olarak Turkiye’nin jeopolitik risk endeksi alinmis ve bu baglamda inceleme konusu yapilacak matematiksel iligki
su sekilde olusturulmustur:

RK = f (CA, SB, NH, JEO) (1)
RK = f (RZ, JEO) (2)

Burada (1) nolu model baglaminda Tiirkiye ekonomisinde doviz kurlarini etkilemede parasalci yaklagim ve SGP orijinli
olarak CA’nin mu, faiz farkliliklari baglaminda SB’nin mi, yoksa kaynagi belirsiz déviz giris/cikislari noktasinda NH’nin mi
etkili oldugu ya da bu lg¢ degiskenden hangisinin daha glicli etkisinin oldugu incelemeye degerdir. Diger taraftan (2)
nolu model baglaminda CA, SB ve NH’nin yansimasi olan RZ degiskeni ile merkez bankasi midahaleciliginin etkileri
arastirilmis olacaktir. Ayrica (1) nolu model 6demeler bilangosunda ¢izgi Ustiini ve (2) nolu model de 6demeler
bilangosunda gizgi altini resmetmekte; 6demeler bilangosu teknigi agisindan ¢izgi tstli (otonom) islemleriile denklestirici
(cizgi alt1) islemlerin toplami sifir olmaktadir. Bu nedenle (2) nolu model adeta (1) nolu modelin de 6zetini ifade etmis
olacaktir.

Modeller baglaminda kullanilacak verilerden JEO degiskeni Geopolitical Risk Index web sayfasindan; RK, CA, SB, NH
ve RZ degiskenleri de TCMB’nin web sayfasindan alinmistir. (1) ve (2) nolu modellerde bagimli degisken olarak modele
dahil edilen RK degiskeni TUFE bazli 2003 yilini temel alan reel déviz kuru endeksidir ve bir &nceki déneme gére degisim
orani olarak hesaplanip analizlerde kullanilmasi yoluna gidilmistir. Calismada bagimsiz degiskenler olarak alinan CA, SB,
NH ve RZ degiskenleri de sirasiyla cari islemler bilangosunun, sermaye bilangcosunun, net hata ve noksanin ve resmi
rezervlerin GSYH’ye orani olarak alinmistir. GSYH verileri de en kisa zaman dilimi olarak tger aylik diizenlendiginden
dolayi, modellerdeki tim degiskenler ticer aylik olarak alinmistir. Odemeler bilangosu verileri ABD dolari cinsinden iken,
GSYH verileri nominal TL cinsindendir. GSYH verileri nominal ABD dolar kuru ile dovize gevrilmis ve boylece ABD dolari
olarak alinmistir. Arastirma donemi de 2000:1I ve 2024:1ll arasi dénemini kapsamistir. Yine (1) ve (2) nolu modellerde
kontrol degisken olarak alinan JEO degiskeni Tirkiye’'nin jeopolitik risk endeksini ifade etmekte olup verinin alindigi
sitede aylik yayinlanan degerlerin li¢ aylik ortalamasi alinarak analizlerde kullanilmasi yoluna gidilmistir.

Burada SB verisi Merkez Bankasinin yayinladigi istatistiklerde sermaye ve finans hesabinin toplami olarak alinmistir.
Diger taraftan Merkez Bankasi verilerinin kullanimi ile ilgili bir degerlendirme yapilacak olundugunda SB ile ifade edilen
sermaye ve finans hesaplarinin toplam degeri isaret olarak verilenin tersi yonde isaretle alinarak isleme tabi tutulmustur.
Aksi takdirde orijinal sette SB degiskeninin negatif gdoziikmesi bir tiir sermaye ¢ikisina isaret eder gdziikmektedir; boyle
bir durum Turkiye acgisindan hem cari hem de sermaye agiginin varligina isaret edeceginden dolayi boyle bir sakincayi
gidermek amaciyla bu yola basvurulmustur. Diger bir ifadeyle bu veri incelendiginde, SB’nin de RZ gibi ters isaretle
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isaretlendigi gorilmekte ve bu iki degiskenin orijinal degerlerindeki isaretlerinin tersinin alinabilmesi icin her ikisi de eksi
bir (-1) ile carpilmak suretiyle bir tiir dizeltme islemine gidilmistir.

Stiphesiz ekonometrik incelemelerde bulunmak igin serilerin duraganliklari 5nem arz etmektedir. Duragan olmayan
seriler ile yapilan analizlerde test sahte, yani dizmece regresyon analizi yapilmis olunur. Diger bir ifadeyle zaman serisi
analizleri agisindan kullanilan degiskenlerin degerleri agisindan hem sapmasizligi saglama hem de sahte regresyon
sorunundan kaginabilmek i¢cin duraganlik nem arz eder (Enders, 2008:58; Ertek, 2000:63). Asagidaki tabloda yukaridaki
(1) ve (2) nolu matematiksel iliskilerdeki degiskenlere ait birim kék sinama sonuglari verilmistir.

Tablo 1: Birim Kok Sinama Sonuglari
Table 1: Unit Root Test Results

ADF Zivot-Andrews

RK -12,23721 -6,982684
JEO -4,040590 -5,650725
CA -4,828293 -5,786691
SB -5,573179 -3,503531
NH -9,211262 -5,404326
RZ -7,291223 -6,464503
Kritik Deger %1 -3,499167 -5,34

%5 -2,891550 -4,93

%10 -2,582846 -4,58

ADF birim kok sinamalari sabitli haliyle alinmis ve buna gore degiskenlerin timinin %1 anlamlilik seviyesinde diizey
degerlerinde, yani 1(0)’da duragan oldugu tespit edilmis ve buna benzer bulgunun Zivot-Andrews birim kok
sinamalarinda da ayni sonucun elde edildigi gorilmistir. Bu baglamda degiskenlerin timuiniin seviyede duragan, yani
1(0) oldugu kabul edilir.

Serilerin 1(0)’da, yani seviye cinsinden duragan olmasi nedeniyle ekonometrik analizler agisindan VAR analizlerine
gidilmesinin mumkiin oldugu séylenebilir. VAR analizleri de 1980’de A. C. Sims tarafindan gelistirilmistir. Serilerin 1(0)
duragan olmasi halinde yapilacak regresyon tahmininde bir bagimh degisken ile onu aciklayacagl dusinilen
degisken(ler) arasindaki iliski analize kosturulmakta, yani bagimsiz-agiklayici degiskenler arasindaki tek yonla iliskiler
ortaya koyulmaktadir. Buna karsilik VAR modellemesinde her bir degisken kendisinin ve modele dahil edilen diger
degiskenlerin gecikmeli degerleriyle regresyona tabi tutulmakta ve ilaveten modele dahil edilen her degisken hem
bagimli hem de bagimsiz degisken olabilme 6zelligi sergilemekte ve boylece kendi biinyesinde ileri geri baglantilari
inceleme olanagi saglayabilmektedir (Tar1 & Bozkurt, 2006:1-16).

Calismada tahminlerde bulunmak amaciyla VAR analizlerine gidilmesine paralel olarak uygun gecikme uzunlugunun
tespitine gereksinim vardir. Asagidaki tabloda uygun gecikme uzunluguna iliskin olarak yapilan testler ve bunlara iliskin
sonuglari verilmistir.

Tablo 2: Uygun Gecikme Sayisinin Belirlenmesi
Table 2: Determining the Appropriate Number of Delays

Gecikme LogL LR FPE AIC SC HQ
0 -920,3246 NA 586,0397 20,56277 20,70165 20,61877
1 -852,7711 126,0998 227,8621 19,61714 20,45041* 19,95316*
2 -830,9976 38,22455 246,0641 19,68884 21,21650 20,30488
3 -809,5463 35,27550 269,7250 19,76770 21,98975 20,66376
4 -792,4315 26,24277 329,4160 19,94292 22,85937 21,11900
5 -731,1113 87,21084 153,0966 19,13581 22,74664 20,59191
6 -700,7778 39,77059* 144,7085* 19,01729* 23,32251 20,75341
7 -689,8484 13,11534 216,3870 19,32996 24,32958 21,34610
8 -668,6162 23,11951 266,5702 19,41369 25,10770 21,70985

VAR analizleri i¢in uygun gecikme uzunlugunun belirlenmesinde LR, FPE, AIC, SC ve HQ kriterlerinde gecikme sayisi
en disilik degerde yer alir ve bu bakimindan 5 kriterden en fazla hangilerindeki gecikme uzunluguna isaret s6z konusu
ise o gecikme uzunlugu temel alinir. Ayrica, modeldeki kalintilarin birbirleriyle iliskili olup olmadiklari LM testiyle
belirlenmektedir. Gecikme sayisini belirleme kriterlerine gore LR, FPE ve AIC kriterlerinde 6; SC ve HQ kriterlerinde ise 2
gecikme uzunlugu olmasi gerektigi belirlemesi yapilmistir. Cokluk kriterleri cergevesinde kullanilacak VAR analizlerinde
6 gecikme uzunlugu uygulanacaktir.

(1) nolu model baglaminda Vektér Otoregresyon (VAR) tahminlerine iliskin olarak elde edilen sonuglar asagidaki
tabloda verilmistir.
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Tablo 3: Vektor Otoregresyon Tahmin Sonuglari (VAR)
Table 3: Vector Autoregression Estimation Results (VAR)

RK CA JEO NH
RK(-1) -0,373983 -0,000377 -0,005346 -0,052152
RK(-2) 0,012757 0,056021 -0,004344 0,000542
RK(-3) -0,032122 0,034603 -0,005221%@ -0,095293'®)
RK(-4) -0,066307 0,037627 -0,000233 -0,083025
RK(-5) -0,070318 0,069337( 0,000530 -0,032645
RK(-6) 0,136612 0,005399 -0,001999 0,031752
CA(-1) 1,115055®) 0,596785% 0,009193 -0,237390
CA(-2) -0,778671 -0,285917% -0,005957 -0,056221
CA(-3) 0,270081 -0,166686 0,009277 0,045067
CA(-4) -0,395512 0,535819% -0,000802 -0,218645
CA(-5) -0,625038 -0,673800 0,001619 0,252266
CA(-6) 1,230441@) -0,071406 -0,003387 -0,095351
JEO(-1) 15,64977 -0,327253 0,718216@ 0,587530
JEO(-2) -15,60156 -0,756653 -0,045304 -2,434859
JEO(-3) 3,648327 -1,556159 0,225533 1,632285
JEO(-4) -4,872651 2,071776 0,024281 0,065348
JEO(-5) -10,12793 -1,744191 0,034978 -2,500391
JEO(-6) -0,249643 4,367968 -0,187137 0,145183
NH(-1) -0,263846 0,396973 0,006085 0,024542
NH(-2) -0,821783 -0,127761 0,006483 0,000781
NH(-3) 0,783825 0,065864 0,002015 0,073170
NH(-4) -0,169403 -0,155539 0,000724 0,072456
NH(-5) 0,475711 -0,247099 0,003867 -0,115944
NH(-6) 1,041494 0,119407 -0,004390 0,002527
SB(-1) -0,147467 -0,002323 0,003991 -0,026836
SB(-2) -0,467625® -0,210573% 0,000835 -0,083335
SB(-3) 0,282670 -0,067867 0,004013 0,172651%@
SB(-4) -0,302177 -0,150375® -0,000173 -0,052496
SB(-5) 0,183047 -0,080580 -0,007932 -0,041910
SB(-6) 0,422449 0,034641 0,005934 -0,126800

Not: (a), (b) ve (c) sirasiyla %1, %5 ve %10 dnem diizeyinde anlamli oldugunu gésterir.
Note: (a), (b) and (c) indicate significance at the 1%, 5% and 10% significance levels, respectively.

Reel kurun 2. ve 6. gecikme disinda diger gecikmelerde negatif etkilenmeler igerisinde oldugu ve asil etkinin de
1. gecikmede gergeklestigi goriilmustir. Reel kur degisimi Gizerine CA’nin pozitif etkilerinin 1. ve 6. gecikmede pozitif
ve istatistiki olarak anlamli etkiler yarattig tespit edilmistir. JEO, NH ve SB degiskenlerinin kuru etkilemesinin 2.
gecikmede ve negatif olarak gercgeklestigi goruliirken, SB'ninki %5 ve diger iki degiskenin ise %10 6nem diizeyinde
anlamh oldugu tespit edilmistir.

(1) nolu model i¢in optimal olarak belirlenen ve otokorelasyon icermeyen 6 gecikme uzunlugundaki VAR
modelinin istikrarliiginin yani sira duraganhk kosullarini karsilayip karsilamadigi da AR Karakteristik Polinomunun
Ters Kokleriyle belirlenmektedir. AR Karakteristik Polinomunun Ters Kéklerinde birim daire icerisinde konumlanma
durumu duraganhgin saglandigini géstermektedir.
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Inverse Roots of AR Characteristic Polynomial
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Sekil 1: AR Karakteristik Polinomunun Ters Kokleri
Figure 1: Inverse Roots of the AR Characteristic Polynomial

Saglamlik testleri sonucuna gore VAR modelinin saglikli birer tahminci konumunda oldugu anlasiimaktadir.
Buna gore modeldeki kalintilarin normal dagilim gosterdigi ve modeldeki kalintilar varyansinin sabit oldugu

bicimindeki temel hipotezler kabul edilmektedir. Dolayisiyla bu bulgular baglaminda tahmin edilecek VAR

modelinin de istikrarlilik sergiledigi ve yapisal anlamda sorunsuz oldugu tespit edilmistir.
Calismada (1) nolu model kapsaminda, Tiirkiye ekonomisinde RK degisiminin yapisal soklari sergiledigi ve bu
soklarin da asagidaki etki-tepki grafiklerinden goérilmesi mimkinddr.
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Sekil 2: (1) nolu Esitlik Baglaminda Etki-Tepki Analizleri

Figure 2: Impulse-Response Analysis in the Context of Equation (1)
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Etki-tepki analizlerinden RK degiskeninin kendi soklarindan sert bir sekilde etkilenmis ve bu sert
etkilenmenin zamana bagli olarak yumusayarak denge degerine dogru yoneldigi gérilmustir. RK Gzerine CA,
JEO ve SB’nin yansimalari gecikme baslangiciyla birlikte dlsts gostermekte iken, NH nin artis yoniinde
etkilerinin oldugu tespit edilmistir.

(1) nolu modelin 6 gecikmeli VAR modeline iliskin olarak varyans ayrimlastirmasina gidilirken varyans
ayrimlastirmasi analizi ile degiskenin hem kendi hem de modelde kullanilan diger degiskenlerin soklarindan
etkilenme dereceleri gosterilmektedir. Varyans ayrimlastirmasi sonuglari asagidaki tabloda verilmistir.

Tablo 4: (1) nolu Modelde RK’ya iliskin Varyans Ayristirma Sonuglari
Table 4: Variance Decomposition Results for RK in Model (1)

Periyot S.E. RK CA JEO NH SB
1 6,306386 100,0000 0,000000 0,000000 0,000000 0,000000
2 7,285202 85,76756 8,151535 5,517258 0,220403 0,343247
3 7,465180 82,11547 7,820871 7,506637 0,221769 2,335256
4 7,681930 77,81248 7,388154 7,324295 4,926311 2,548762
5 7,922882 75,98307 7,050723 7,057993 5,007597 4,900619
6 8,041373 73,76221 7,047141 9,157348 5,260950 4,772355
7 8,300742 71,67625 7,472246 8,602259 5,913840 6,335401
8 8,407771 70,56893 7,460452 8,627562 7,141448 6,201606
9 8,528907 69,38081 7,453928 9,559673 6,980673 6,624912

=
o

8,549577 69,19488 7,443551 9,588852 7,073829 6,698891

Varyans ayrimlastirmasi sonuglarina gére RK tzerine en giicli etkileri dogal olarak kendi gecikmeli degerleri
yapmakta ve bunun ilerleyen siirecte etkileri diiserken, hemen 2. periyotta sirasiyla CA’nin ve JEO'nun, SB ve
NH’ye gére daha fazla etkilerinin oldugu gériilmektedir. ilerleyen dénemlerde CA’nin zayif dalgalarla azalma
ve yine zayif dalgalarla artma stirecinin bir tir istikrari koruyacak sekilde gerceklestigi gézlenmektedir. SH’nin
ise baslangicta ikinci sirada olan etkilerinin zamana bagli olarak CA’nin da 6niine gecerek birinci siraya gectigi
gorilurken, gecikme arttikca NH ve SB’nin etkilerinin belirgin bir sekilde arttigi gézlenmektedir. (1) nolu
modele iliskin olarak diger degiskenlerin varyans ayrimlastirmasi sonuclari degerlendirilecek olundugunda
cari islemler hesabinin ¢ok disik dizeylerde reel kurlardan etkilendigi; daha ¢ok gecikmenin 2 ve lzerine
¢ikmasina bagh olarak sermaye hesabindan etkilendigi gorilmuistir. Bu durum kurun rekabet glici
baglaminda cari islemleri etkilemedigi, dolayisiyla kurdan bagimsiz bir dis ticaret akimi mekanizmasinin
olustugu soylenebilir (bkz. Ek 1). Tirkiye’nin jeopolitik riskinin kendi gecikmeli degerlerinin gicli etkilerinin
yani sira kisa vadede reel kurun ve 3 gecikme ve sonrasinda giderek artan siddette sirasiyla CA’nin, SH’nin ve
NH’nin etkiledigine dair bulgular elde edilmistir (bkz. Ek 2). Net hata ve noksan hesabinin da baslangicta reel
kurdan etkilenme diizeyinin gecikme arttikca CA ile SH’den etkilendigi gorilmistir (bkz. Ek 3). SH’nin ise
kendi gecikmeli degerlerinden sonra hem RK’dan (%24.7’den baslayip giderek artislar gosteren ve belirli bir
esikten sonra disls gosteren ve dolayisiyla ters U egrisi seklinde salinim sergilemesiyle) hem de CA’dan
(%23.1'den baslayip kuglik kuglik dususlerle %19-20’lerde istikrarli hale gelen yapisiyla) etkilenme
derecesinin oldugu belirlenmistir (bkz. Ek 3). Bu durum dikkate alindiginda kurlarin belirlenme siirecinde daha
cok sermaye hareketliligine duyarh bir yapinin isledigine isaret etmektedir.

Kurun etkilenme ve etkileme boyutu dikkate alindiginda, kisa vadede CA’dan etkilenen kurlarin CA’yi etkileme
derecesinin ise ¢ok distk oldugunun gorilmesi Rose ve Yellen (1989)'un bulgulariyla 6rtiismektedir. Ayni
zamanda bu bulgu kurlarin rekabet giici baglaminda etkinliginin distk kaldigina isaret etmektedir.
Dolayisiyla buna benzer sekilde kurun etkileme derecesinin disukliginin yansimasi olarak re-exporter bir
yapinin etkili olduguna temas eden Camacho ve Lindstrom (2021) tarafindan yapilan ¢alisma ile paralel
sonuclar elde edildigi sdylenebilir. ilaveten, Tiirkiye ekonomisinde ihracatin ithalata dayali oldugunu ortaya
koyan ve boylece giderek re-exporter bir yapiya evirilmenin gerceklesmekte oldugunu ileri stiren Gerni vd.
(2008), Kizildere vd. (2014) ve Gerni vd. (2018) tarafindan yapilmis calismalarla ortiisen sonuglar elde
edilmistir. Kurlarin belirlemede etkinliginin ise daha ¢ok sermaye hareketliligine duyarli oldugu bulgusu elde
edilmistir. Elde edilen bu sonug ise Tlrkiye ekonomisinin sermaye hareketliligine duyarli bir kur sireci icinde
olduguna isaret etmektedir.

(1) nolu modelin muhasebe teknigi agisindan kontrol unsuru olarak kurulan (2) nolu modelde gecikme
uzunlugu 1 olarak tespit edilmistir (bkz. Ek 5). Bu gecikme uzunlugu baglaminda (2) nolu model i¢in VAR
tahminleri yapilmistir (bkz. Ek 6). VAR modelinin istikrarlihgina ilaveten duraganhk kosullarini karsilayip
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karsilamadigi da AR Karakteristik Polinomunun Ters Kokleriyle belirlenmistir (bkz. Ek 7). (2) nolu modele iliskin
etki-tepki fonksiyonlarinda (bkz. Ek 8) RK’'nin diistis yoninde sert soklara maruz kaldigi gérilmektedir. (2)
nolu modele iliskin varyans ayrimlastirmasi sonuglari ise asagidaki tabloda verilmistir.

Tablo 5: (2) nolu Modelde RK’ya iliskin Varyans Ayristirma Sonuglari
Table 5: Variance Decomposition Results for RK in Model (2)

Periyot S.E. RK RZ JEO
1 7,622722 100,0000 0,000000 0,000000
2 7,829400 99,56823 0,178704 0,253061
3 7,843287 99,51116 0,179211 0,309632
4 7,845724 99,46846 0,180980 0,350563
5 7,846519 99,44872 0,181151 0,370127
6 7,846954 99,43796 0,181256 0,380787
7 7,847175 99,43235 0,181295 0,386353
8 7,847294 99,42938 0,181315 0,389301
9 7,847356 99,42782 0,181326 0,390856
10 7,847389 99,42699 0,181331 0,391678

Varyans ayrimlastirmasi sonuglarina gére RK iizerine en giigll etkileri kendi gecikmeleri yaparken, (1) nolu
modelden farkli olarak RK’nin diger degiskenlerden etkilenme derecesi %1’in de altinda iken, kontrol degisken
olarak modele dahil edilen JEO degiskeninin RK {izerine etkileri RZ’'de kismen de olsa etkili oldugu
gorulmektedir. Burada (2) nolu modelden elde edilen sonuglarda RK {zerine RZ degiskeninin etkilerinin
hemen hemen yok denecek kadar zayifligi, kurlarin olusumunda rezervlerin etkilerinin ve dolayisiyla merkez
bankasinin midahalelerinin ¢ok dislk dizeylerde kaldiginin gostergesi konumundadir. (2) nolu model
baglaminda RZ’nin kendi ve RK’dan etkilendigi; buna karsilik JEO’dan etkilenmedigi gérilmustir (bkz. Ek 9).
Yine (2) nolu model kapsaminda JEO lzerine RK ve RZ'nin etkilerinin hemen hemen olmadigi gérilmustar
(bkz. Ek 10).

Sonug

Anlik kur degisikliklerinin modern yaklasimlar ¢ercevesinde parasalci ve portfoy yaklasimi ile agiklanmasina karsilik,
uzun vadeli kur degisimlerinin kokeninde dis ticaret yaklasimi ve onun beslendigi SGP yaklasiminin oldugu bilinmektedir.
Bu noktada doviz kurlarini belirleyen unsurlarin basinda ekonomik degiskenlerin temel unsur oldugu séylenmekle
birlikte, modern yaklagimlar perspektifinde parasalci unsur ve bunu da besleyen portféy dengesi yaklasiminin gecikmeli
olarak etkili olduguna dair sinyaller yakalanmistir. Bdylece kur degisimlerinin ekonomik unsurlarin yani sira jeopolitik
unsurlar ile psikolojik unsurlardan etkilenme diizeyinde oldugu ve bunun da anlik kur degisimlerini agiklamada 6nemli
roller Ustlendigi kabul edilmektedir. Kurun 6zellikle ekonomik fenomenlerden etkilenme giicliniin yani sira ekonomik
fenomenlerden rekabet giicli boyutuyla dis ticareti de belirleme giicii bulunmakta ve bu yoniyle kurlar ile dis ticaret
degiskenleri arasinda adeta karsilikli bir nedensel iliskinin varligindan bahsedilmektedir.

Kuru belirleyen unsur olarak gelistirilmis olan en temel ve kadim yaklasim olarak ortaya atilan dis ticaret yaklasiminin
gliniimizde giderek gelisen uluslararasi iliskiler baglaminda sadece dis ticaret boyutuyla degil, dis 6demeler bilangosu
ana kalemleri boyutlarindan etkilendigi kabul edilebilir. Bu nedenle sadece dis ticaret veya cari islemler boyutlarinin
degil, 6demeler bilangosunun temel kalemleri boyutuyla etkileme dereceleri incelemeye deger addedilmistir. Bu
motivasyonla ddemeler bilangosunun da alt kalemlerinin gizgi Usti ve ¢izgi alti seklindeki tasnifinden hareketle kurulan
iki modellere iliskin VAR analizleri sonucunda Tiirkiye’de reel kur degisimlerinin daha ¢ok kendi kendinden etkilendigi;
yani kendi soklarinin en 6nemli belirleyici oldugu tespit edilmistir. Sokun gecikme siireciyle birlikte reel kura ilk
tepkimenin cari islemler bilangosundan ve jeopolitik risk endeksinden geldigi gériilmustir. Siire¢ uzadikg¢a bu kez de net
hata ve noksan kaleminin ve sermaye bilangosunun etkinlesmeye basladigi dikkat ¢ekmistir. Dolayisiyla Tiirkiye
ekonomisinde kurlar Gizerinde kendi trend degerlerinin ve cari agigin ilk etapta etkilerinin oldugu ve bu yéniyle Tlrkiye
ekonomisinin geleneksel yaklasim orijinli olarak kur belirleme sireci icerisinde bulundugu; ancak gecikme sureci
uzadiginda kur soklarinin etkisinin diisiis gostermeye devam ederek kurlarda net hata ve noksan kalemi ile sermaye
bilangosunun, yani modern yaklasimlarin etkili olmaya basladigi tespit edilmistir. Dolayisiyla kurlarin belirlenmesinde ilk
etapta geleneksel orijinli olarak hareket ettigi; belirlemede ise sermaye hareketliligine duyarl oldugu gorilmustir.
Kurulan ikinci bir model ile rezervler ile kurlarin etkilenme derecesi tespit edilmeye calisilmis ve bu ikinci modelde
rezervlerin kurlar tizerinde etkinliginin olmadig1 gorilmustir. Bu sonug ise kurlari baskilamada rezervlerden ziyade faiz
ve benzeri politika uygulamalari vasitasiyla sermaye hareketliligi ile sagladigini gostermektedir.
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Sonuglar bir bitin olarak degerlendirildiginde, Tirkiye ekonomisinde 2000-2024 arasi dénemde kurlar (zerine
merkez bankasi vasitasiyla dogrudan belirleme egiliminden ziyade diger kur politikasi araclarinin isletilerek dengelerin
saglandigi, yani son donemdeki arizi olgular (6rnegin pandemi donemi gibi) istisna tutulursa, dogrudan midahalelerin
¢ok zayif oldugu soylenebilir. Kurlarin kisa zaman diliminde kendi soklari ile jeopolitik unsurlar ve cari islemlerden
etkilendigi tespit edilmistir. Orta ve uzun vadede ise kurlarin dolayl olarak merkez bankasi mekanizmalarini yansitan net
hata ve noksan ile sermaye islemlerinden etkilendigi belirlemesi yapilmistir.

Extended Abstract

The determination of exchange rates has evolved from traditional trade-based approaches to modern portfolio-
based models. Initially, theories such as the trade balance approach and the purchasing power parity (PPP) model
explained currency valuation based on international trade flows and inflation differentials. Over time, monetary and
portfolio balance models emerged, incorporating broader financial factors. In this context, exchange rate fluctuations
influence and are influenced by various components of a country's balance of payments (BoP). The Turkish economy,
with its structural characteristics and frequent exposure to external shocks, presents an interesting case for examining
these relationships. This study aims to identify the primary BoP components affecting real exchange rate changes in
Tirkiye between 2000 and 2024, using quarterly data and econometric modeling.

To analyze the determinants of exchange rate movements in Tiirkiye, this study employs Vector Autoregression
(VAR) models. The dataset consists of quarterly observations from 2000 to 2024, incorporating key BoP components
such as the current account balance, capital account, net errors and omissions, and geopolitical risk indicators. Prior to
the estimation, unit root tests confirmed that the time series were non-stationary at level but became stationary after
differencing. The VAR methodology allows us to capture the dynamic interdependencies between exchange rates and
these macroeconomic variables over different time horizons.

The empirical findings indicate that in the short run, the real exchange rate is primarily influenced by its own lagged
values, along with changes in the current account balance and geopolitical risks. This suggests that traditional exchange
rate theories, which emphasize trade flows and external imbalances, remain relevant in the short term. However, as
the time horizon extends, the explanatory power of past exchange rate values diminishes, while additional factors such
as capital flows and net errors and omissions gain significance. The increasing role of the capital account in exchange
rate determination suggests that Tirkiye’s exchange rate dynamics are increasingly shaped by financial variables rather
than real economic fundamentals. This finding aligns with modern exchange rate theories, which emphasize asset
market equilibria and capital mobility.

The results highlight a structural shift in Tlirkiye’s exchange rate determination process. While trade-based factors
remain crucial in the short run, financial and geopolitical variables exert a growing influence over longer periods. The
increasing sensitivity of the exchange rate to capital flows and net errors and omissions suggests that speculative
movements, investor sentiment, and external financial conditions play a more dominant role in shaping currency values
than fundamental trade balances. This finding has important policy implications. Policymakers aiming to stabilize the
exchange rate should not only focus on reducing current account deficits but also consider measures to manage capital
flow volatility and external financial shocks. Additionally, geopolitical uncertainties appear to be a significant driver of
exchange rate fluctuations, emphasizing the need for macroeconomic policies that enhance financial resilience.

This study provides empirical evidence that exchange rate determination in Tirkiye exhibits a dual-phase process:
traditional trade-based factors dominate in the short term, while modern financial determinants become increasingly
relevant over longer horizons. These findings contribute to the broader literature on exchange rate economics by
demonstrating how emerging market economies, particularly those with persistent external imbalances, transition from
real-sector-driven exchange rate mechanisms to financial-sector-driven dynamics. Future research could explore the
impact of global financial cycles, foreign direct investment patterns, and central bank interventions to provide a more
comprehensive understanding of exchange rate behavior in Tiirkiye.
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EKLER
Ek 1: (1) nolu Model Kapsaminda CA’ya iliskin Varyans Ayrimlastirmasi
Appendix 1: Variance Decomposition of CA under Model (1)

Periyot S.E. RK CA JEO NH SB

1 1,794453 1,354194 98,64581 0,000000 0,000000 0,000000
2 2,281081 2,610352 88,21350 0,041337 9,133941 0,000869
3 2,460371 3,722512 79,04654 0,045453 10,22993 6,955563
4 2,648441 5,473010 68,38783 0,940744 10,51919 14,67922
5 2,889987 8,258741 65,42566 0,824878 8,900642 16,59008
6 2,936977 8,873612 63,53932 0,813646 8,637878 18,13554
7 3,025079 8,571452 62,02262 2,323386 8,291594 18,79095
8 3,120471 8,201930 61,36384 4,248609 7,858150 18,32747
9 3,205072 7,833191 60,52985 6,235853 7,786420 17,61469

=
o

3,247593 7,731920 59,47920 7,568415 7,586388 17,63407

Ek 2: (1) nolu Model Kapsaminda JEO’ya iliskin Varyans Ayrimlastirmasi
Appendix 2: Variance Decomposition of JEO under Model (1)

Periyot S.E. RK CA JEO NH SB

1 0.113471 4,817581 0,484578 94,69784 0,000000 0,000000
2 0,139844 3,907958 0,424611 94,70289 0,282116 0,682421
3 0,151146 5,886023 0,817242 89,75757 2,093438 1,445726
4 0,164270 7,400529 2,008790 85,22003 2,398752 2,971899
5 0,173344 6,704204 3,794938 82.84761 2,305525 4,347725
6 0,182470 6,579977 3,440724 83,17592 2,747753 4,055629
7 0,189376 7,697362 4,844243 79,51725 2,581272 5,359869
8 0,194080 7,556821 7,399943 76,24374 2,656761 6,142733
9 0,197912 7,407575 8,603840 74,75171 2,754504 6,482368

=
o

0,199818 7,552899 8,645745 74,18303 3,153583 6,464740

Ek 3: (1) nolu Model Kapsaminda NH’ya iliskin Varyans Ayrimlastirmasi
Appendix 3: Variance Decomposition of NH under Model (1)

Periyot S.E. RK CA JEO NH SB

1 1,816933 5,152500 2,680439 1,290021 90,87704 0,000000
2 1,887023 7,841440 6,263147 1,361526 84,36446 0,169423
3 1,948783 7,474358 8,311221 3,585141 79,16103 1,468252
4 2,112403 7,571260 11,24016 3,096073 67,44455 10,64796
5 2,170537 7,564335 14,68653 2,982252 64,21204 10,55484
6 2,219135 7,599846 14,44602 4,231303 62,94860 10,77423
7 2,242848 8,034719 14,91268 4,468598 61,73698 10,84702
8 2,265012 7,880044 14,91868 4,389604 60,83652 11,97515
9 2,296093 8,422505 14,79973 5,508502 59,49816 11,77110

=
o

2,329607 9,107944 15,65188 5,387848 57,90652 11,94580
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Ek 4: (1) nolu Model Kapsaminda SB’ye iliskin Varyans Ayrimlastirmasi
Appendix 4: Variance Decomposition of SB under Model (1)

Periyot S.E. RK CA JEO NH SB
1 4,162669 24,71214 23,05901 0,374879 3,508521 48,34545
2 4,463075 28,55618 20,38875 0,388776 7,836535 42,82976
3 4,535432 29,48667 20,18310 0,473065 8,307868 41,54929
4 4,591072 30,36073 19,83919 1,097457 8,122372 40,58025
5 4,685748 29,93894 20,42430 1,254488 7,810771 40,57150
6 4,722554 29,47637 20,35838 2,134005 8,082542 39,94870
7 4,736636 29,35117 20,23818 2,598811 8,036132 39,77571
8 4,782588 28,92514 19,90276 3,187639 8,181777 39,80269
9 4,851093 28,25324 19,54768 4,394173 7,960220 39,84468
10 4,900556 27,91747 19,18480 5,951379 7,896213 39,05013
Ek 5: (2) nolu Model Gecikme Uzunlugu Tespiti
Appendix 5: Lag Length Determination for Model (2)
Gecikme LoglL LR FPE AIC SC HQ
0 -503,1936 NA 15,41155 11,24875 11,33207 11,28235
1 -461,4213 79,83148* 7,441088* 10,52047* 10,85378* 10,65488*
2 -454,4471 12,86339 7,789722 10,56549 11,14878 10,80071
3 -447,6445 12,09360 8,194431 10,61432 11,44759 10,95035
4 -442,3484 9,062265 8,927202 10,69663 11,77988 11,13346
5 -434,4780 12,94240 9,203253 10,72173 12,05496 11,25937
6 -424,7513 15,34648 9,127495 10,70559 12,28880 11,34403
7 -416,9318 11,81615 9,473457 10,73182 12,56501 11,47107
8 -409,4990 10,73636 9,954057 10,76664 12,84982 11,60670

Ek 6: (2) nolu Model VAR Tahmin Sonuglari
Appendix 6: VAR Estimation Results for Model (2)

RK RZ JEO

RK (-1) -0,247018@  .0,032012  -0,003647®)

RZ(-1) -0,098216  0,263373@  -0,002149

JEO(-1) 3,452054 0,599899  0,741464@
C -1,140065 -0,249485  0,072494@

Not: (a) ve (b) sirasiyla %1 ve %5 6nem diizeyinde anlamli oldugunu gosterir.
Note: (a) and (b) indicate significance at the 1% and 5% significance level, respectively.

Ek 7: AR Karakteristik Polinomunun Ters Kokleri
Appendix 7: Inverse Roots of the AR Characteristic Polynomial

Inverse Roots of AR Characteristic Polynomial

1.5

1.0

0.5

0.0

-0.5

-1.0

-1.5

-1

Ek 8: (2) nolu Model Etki-Tepki Fonksiyonlari
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Appendix 8: Model (2) Impulse-Response Functions
Response to Cholesky One S.D. (d.f. adjusted) Innovations + 2 S.E.

Response of RKUR_DEG to RKUR_DEG Response of RKUR_DEG to RZ Response of RKUR_DEG to JEO
8 8 8
6 6 6
4 4 4
2 2 2
0 0 0
-2 2 -2
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
Response of RZto RKUR_DEG Response of RZto RZ Response of RZto JEO
3 3 3
2 2 2
1 1 1
[ e L 0 e e 0
1 /_k A1 1
-2 -2 -2
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
Response of JEOto RKUR_DEG Response of JEOto RZ Response of JEOto JEO
10 .10 10
.05 .05 .05
.00 \/_/_’—, 00— oo .00
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10

Ek 9: (2) nolu Model Kapsaminda RZ’ye iliskin Varyans Ayrimlastirmasi
Appendix 9: Variance Decomposition of RZ under Model (2)

Periyot S.E. RK RZ JEO
1 3,705902 12,12333 87,87667 0,000000
2 3,861432 13,39204 86,57654 0,031419
3 3,871308 13,39903 86,54866 0,052309
4 3,872347 13,40473 86,52921 0,066059
5 3,872539 13,40417 86,52226 0,073576
6 3,872622 13,40376 86,51860 0,077649
7 3,872664 13,40349 86,51670 0,079811
8 3,872687 13,40335 86,51570 0,080957
9 3,872698 13,40327 86,51517 0,081562

[y
o

3,872705 13,40323 86,51489 0,081882

Ek 10: (2) nolu Model Kapsaminda JEQO’ya iliskin Varyans Ayrimlastirmasi
Appendix 10: Variance Decomposition for GEO under Model (2)

Periyot S.E. RK RZ JEO
1 0,114868 1,276594 0,066546 98,65686
2 0,143584 1,968509 0,177234 97,85426
3 0,156180 1,727568 0,239186 98,03325
4 0,162506 1,664094 0,278537 98,05737
5 0,165739 1,625589 0,298489 98,07592
6 0,167423 1,607469 0,308940 98,08359
7 0,168305 1,597937 0,314355 98,08771
8 0,168769 1,593013 0,317188 98,08980
9 0,169014 1,590427 0,318674 98,09090

[y
o

0,169143 1,589068 0,319456 98,09148
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ABSTRACT

This study investigates how employees’ perceptions of digital leadership influence their perspectives on digital
transformation within small and medium-sized enterprises (SMEs) in Turkey. Building on the assumption that
digital transformation unfolds through a "ripple effect" driven by employee perceptions, the study explores the
formation of employee perception profiles regarding the transformation process. In addition, the different
perception profiles that employees create within the organization in terms of their perceptions of digital
leadership and digital transformation were analyzed. These analyses were conducted using SPSS, Lisrel and
Jamovi software. The first key finding reveals that as employees' perception of their managers as digital leaders
increases, their attitudes toward digital transformation become more positive. The second finding revealed that
employees formed significant and contextually different latent classes according to their perceptions of digital
leadership and transformation. These latent classes were named as the positive ripple effect creators, the change
resistors, the undecided, and the negative ripple effect creators according to their content. The class of positive
ripple effect creators consists of employees with high perceptions of digital leadership and digital
transformation. The change resistors class consists of employees who have a high perception of digital leadership
but a low perception of digital transformation. The undecided class includes employees with moderate
perceptions of digital leadership and digital transformation. On the other hand, the negative ripple effect
creators class includes employees with low perceptions of digital leadership and digital transformation. These
results suggest that the transformation process does not manifest uniformly across the organization but rather
follows a multilayered and dynamic structure shaped by perceptual differences. The study contributes to the
literature in the direction of addressing digital leadership and transformation processes within the framework of
employee-centered interactions by extending beyond managerial requirements.

Keywords: Digital Transformation, Leadership, Digital Leadership, Employee Perceptions, Ripple Effect
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OZET

Bu calisma, Turkiye’deki kiiguik ve orta 6lgekli isletmelerde galisanlarin dijital liderlik algilarinin, dijital dontisime
yonelik bakis agilarini nasil etkiledigini incelemektedir. Dijital donlstimin, calisan algilari vasitasiyla 6rgtit iginde
yayilan “dip dalga” etkisiyle sekillendigi varsayimindan hareketle, galisanlarin yoneticilerine iliskin dijital liderlik
algilarinin dijital dontisim strecine yonelik bakis agilari Gzerindeki etki analiz edilmistir. Ayrica, ¢alisanlarin dijital
liderlik ve dijital déntstm algilari itibariyle 6rgut iginde olusturduklari farkli algi profilleri analiz edilmistir. Bu
analizler, SPSS, Lisrel ve Jamovi yazilimlari kullanilarak gergeklestirilmistir. Arastirmanin ilk bulgusu, ¢alisanlarin
yoneticilerini dijital lider olarak algilama diizeyleri arttikga, dijital dontsim sirecine yonelik olumlu tutumlarinin
da arttigini gdstermektedir. ikinci bulgu ise, calisanlarin dijital liderlik ve déniisiim algilarina gére anlamli ve
iceriksel olarak farkli gizil siniflar olusturdugunu ortaya koymustur. Bu siniflar, igeriklerine gére olumlu dip dalga
olusturanlar, degisim karsitlari, kararsizlar, olumsuz dip dalga olusturanlar seklinde isimlendirilmistir. Olumlu dip
dalga olusturanlar sinifi, dijital liderlik ve dijital dontisim algilari yiiksek olan galisanlardan olusmaktadir. Degisim
karsitlari sinifi, dijital liderlik algisi yiuksek olmasina ragmen dijital donlisim algisi dustk olan galisanlardan
olugmaktadir. Kararsizlar sinifi, dijital liderlik ve dijital dontsum algilari orta diizeyde olan calisanlari
kapsamaktadir. Olumsuz dip dalga olusturanlar sinifi ise, dijital liderlik ve dijital dontisum algilar dusuk olan
¢alisanlari kapsamaktadir. Bu bulgular, dontisiim strecinin 6rgit iginde homojen degil, cok katmanli ve dinamik
bir yapi sergiledigini; algi farkliliklarinin déntistiim stratejileri Gzerinde belirleyici alabilecegini gostermektedir.
Calisma, dijital liderlik ve dontsum sureglerinin yonetsel gerekliliklerin Gtesine uzanarak galisan merkezli
etkilesimler gercevesinde de ele alinmasi yoniinde alan yazina katki sunmaktadir.

Anahtar Kelimeler: Dijital donustim, Liderlik, Dijital Liderlik, Calisan Algilari, Dip Dalga
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Dijital dontsum, tim orgutleri etkileyen kapsaml bir sire¢ olmakla birlikte, Turkiye’de kigik ve orta &lgekli
isletmelerin (KOBI’ler) ekonomideki belirleyici rolleri nedeniyle dzel bir &nem tagimaktadir. TUIK (2023) verilerine gére,
Tirkiye’de isletmelerin %99,7’sini olusturan KOBI’ler, istihdam yaratma ve ekonomik biiyiimeye sagladiklari katkilar
acisindan kritik bir konumda yer almaktadir. Ancak, biyiik élcekli isletmelere kiyasla KOBI’lerin dijital déniisiime uyumu
daha fazla zorluk barindirmaktadir. Bu zorluklarin temelinde, dijital dénitisiim siirecinin genellikle Ust yonetimin stratejik
kararlari dogrultusunda sekillendirilmesi yatmaktadir (Porfirio vd., 2021). Ancak, dontisimin stirdirilebilir ve etkin
bigimde gerceklesebilmesi, yalnizca Ust yonetim tarafindan alinan kararlarla sinirli kalmamakta; ayni zamanda 6rgut
icerisindeki tim bireylerin strece aktif katilimini zorunlu kilmaktadir. CEC Raporu’nda (2018) dijital teknolojilerin
isletmelerin nakit akiglari Uzerindeki olumlu etkileri vurgulanmakla birlikte, bu teknolojilerin 6rgltsel yapiya
entegrasyonu ve gerekli altyapinin olusturulmasi siiregleri yeterince netlestirilmemistir. Bu belirsizlik, dijital donlisiim
sirecinde liderler ile galisanlar arasindaki etkilesimin kritik roliinii daha da 6n plana gikarmaktadir. Bu baglamda, dijital
liderlik yalnizca stratejik kararlar almayi degil, ayni zamanda degisim siirecini yonlendirmeyi ve calisanlari slirece etkin
sekilde dahil etmeyi de gerektirmektedir (Onan, 2024: 199). Dijital dontsimin basarisi, liderlerin hem teknolojik
gelismeleri benimseme hem de o6rgltsel uyumu yénetme becerileri ile dogrudan iliskilidir. Dolayisiyla, donlisim
surecinin etkili bir sekilde yuratulebilmesi igin liderlerin, ¢alisanlarla glgli bir etkilesim kurarak streci bittncil bir
yaklagimla yonetmeleri kaginiimazdir.

Baesu ve Bejinaru (2020: 649), 6rgitlerin yalnizca %9'unun dijital donlisim( yonetebilecek yeterlilikte liderlere sahip
oldugunu ve yalnizca %12’sinin dijital ekonomide basarili olmak icin gereken liderlik zihniyetini benimsedigini ortaya
koymaktadir. Bu bulgu, dijital doniisimin teknolojik veya stratejik kararlarin 6tesinde, 6rgiit genelinde saglanacak bir
uyum sireciyle basarili olabilecegine dikkat cekmektedir. Donisiim slrecinde galisanlarin liderlerini nasil algiladiklari,
bu slrecin strdirilebilirligi agisindan kritik bir degisken olarak éne ¢ikmaktadir.

Dijital ¢cagda liderlik, yonetsel bir becerinin 6tesine gegerek orgiitsel doniislimiin temel unsuru haline gelmistir. Bu
kapsamda oOne c¢ikan dijital liderlik yaklasimi; dijital donlisiim siireglerini yoneten, calisanlari degisime uyarlayan ve
teknolojiyi stratejik bir Gstlinlik olarak kullanan liderlik tarzini yansitmaktadir (Westerman, Bonnet & McAfee, 2014).
Dijital teknolojiler, 6rgutlerin isleyisini kokll bir sekilde donlistiirmektedir. Ancak bu déniisimin strdirilebilir ve etkili
olmasi, yalnizca liderlerin stratejik yonlendirmelerine degil, ayni zamanda galisanlarin sirece aktif katilimina da baglidir.
Bu nedenle, liderlerin dénisiimi yénetmekle kalmayip calisanlari da stirece dahil edebilme becerisi, basarinin belirleyici
unsurlarindan biri haline gelmektedir. Arastirmalar, dijital dontisimin basarisinda yalnizca liderlerin kararlarinin degil,
calisanlarin bu sireci nasil algiladiklarinin da belirleyici bir unsur oldugunu gostermektedir (Bdesu ve Bejinaru, 2020:
649; Onan, 2024: 199).

Dijital liderler ile ¢alisanlar arasindaki etkilesim, doniisiim slrecinin basarisini dogrudan belirleyen bir unsurdur.
Calisanlarin liderlerini dijital dontsimin 6nclisi olarak gérmesi, orgiit genelinde olumlu bir donlisiim dalgasini
tetikleyebilir. Ancak, eger yoneticiler yeterince glivenilir, yetkin ve déntstime liderlik eden figilirler olarak algilanmazsa,
bu durum orgitsel direng dogurarak déniisiim sirecini ciddi sekilde zora sokabilir. Bu anlamda dijital déntsim, liderler
tarafindan belirlenen bir yol haritasi ¢ercevesinde yonlendiriliyor gibi goriinse de esas yonini belirleyen glig, 6rgit
icindeki ¢alisan dinamikleridir. Calisanlarin donisiime yaklasimi, gériinmez ancak gucla bir “dip dalga” etkisi yaratarak
sireci hizlandirabilir ya da direng olusturarak onu sekteye ugratabilir. Calisanlar siireci sahiplenirse, 6rgiit genelinde
giiclii bir i¢ motivasyon ve uyum ortaya cikabilir. Ancak ¢alisanlarin liderlerine gliven duymamasi veya liderlerini dijital
donilisim slrecinde yetersiz gérmesi, 6rgit icinde gizli bir direng dalgasi yaratarak donisiim sirecini yavaslatabilir. Bu
siireg, calisma kapsaminda “dip dalga” metaforuyla agiklanmistir. “Dip dalga" kavrami, calisanlarin donlstime yonelik
algilarinin 6rgit icinde sessiz ancak giicli bir sekilde yayilarak donlisiim slrecinin yonini belirlemesini ifade etmektedir.
Dijital donlisim sireci, cogunlukla Ust yonetim tarafindan planlanan stratejik bir stireg olarak gorilse de calisanlarin
donlisime nasil yaklastigi ve liderlerini nasil algiladigi, 6rgit icinde zamanla bir dalga etkisi yaratmaktadir. Bu etki,
donilisim sirecinin hizlanmasini saglayabilecegi gibi direncle karsilasarak sekteye ugramasina da sebep olabilir.

Dijital donlisiim stirecinin basarisi, ¢calisanlarin dontsim fikrine nasil tepki verdigiyle de sekillenmektedir. Calisanlarin
liderlerini dijital donlisimin Onclst olarak gérmesi, slireci hizlandirirken giiven eksikligi ve direng, donisiimiin
onundeki en buyilk engellerden biri haline gelebilmektedir. Bu dinamikler, biyik oOlgekli isletmelerde oldugu kadar,
Tiirkiye ekonomisinin bel kemigini olusturan kiiciik ve orta dlgekli isletmelerde (KOBi’ler) de kritik bir rol oynamaktadir.
KOBV'ler, dijital déniisiim siirecinden en yogun sekilde etkilenen 6rgiit gruplarindan biri olarak, dijital liderlik ile calisanlar
arasindaki etkilesimin “dip dalga” etkisiyle nasil sekillendiginin anlasilmasini gerektirmektedir.

KOBI'lerin dijital déniisimiine iliskin alan yazindaki arastirmalarin agirlikh olarak teknolojik altyapi, stratejik yénetim
ve dijital olgunluk gibi teknik ve yapisal unsurlara odaklandigi goriilmektedir (Yikilmaz ve Kér, 2023; Taskin, 2022; Aksu
ve Taslak, 2022). Ancak bu ¢calismalar, dijital donisiimiin yoneticilerin stratejik kararlarina ve dijital yetkinliklerine dayal
bir siire¢ oldugu varsayimina dayandigindan, ¢alisan algilarinin bu siiregteki rolii gz ardi edilmistir. Ozellikle ¢alisanlarin
yoneticilerini dijital lider olarak algilamalarinin, onlarin dijital donlisiime yonelik tutumlarini nasil etkiledigine yonelik
arastirmalarin sinirli oldugu dikkat cekmektedir. Bu baglamda, dijital liderligin 6rgiitsel yapi Gizerindeki etkisini inceleyen
bazi ¢alismalarda, calisanlarin bu algisinin dolayli etkilerine deginilmis olsa da dogrudan bu iliskiyi ele alan kapsamli
arastirmalarin eksik oldugu gorilmektedir (Adali, 2023). Dahasi, mevcut alan yazinda dijital donistimiin genellikle
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yukaridan asagiya stratejilerle ele alindigi, ancak galisanlarin aktif katilimiyla sekillenen dip dalga etkisine yeterince yer
verilmedigi gorilmektedir. Bazi calismalar dijital dontisiim slirecinde ¢alisanlarin roliiniin 6nemine vurgu yapsa da bu
yaklasim genellikle agik bir kuramsal ¢cergevede veya “dip dalga etkisi” kapsaminda incelenmemistir (Ulas, 2019). Ayrica,
dijital liderligin daha ¢ok stratejik karar alma ve teknolojik yeterlilik boyutlari incelenmis olup, ¢alisanlarin dijital liderlik
algilarinin dijital déntsime uyum veya direng gosterme gibi psikolojik ve sosyolojik boyutlari alan yazinda yeterince
incelenmemistir. Silva vd. (2024), dijital donlisimin basarisi igin galisanlar ile Ust yonetim arasindaki bakis agisi
farkhihginin anlasilmasi gerektigi hususunda acik bir ¢agrida bulunmustur. S6z konusu ¢agriya yonelik bir adim atmak
Uzere bu g¢alisma, dijital donlsim stirecinde galisanlarin yoneticilerini dijital lider olarak algilayip algilamadiklarini, bu
alginin galisanlarin dijital dontsime yoénelik tutumlarini nasil sekillendirdigini analiz ederek ve “dip dalga” etkisinin bu
baglamdaki roliinii vurgulayarak alan yazindaki eksiklikleri gidermeyi amaglamaktadir.

Bu calisma, Tiirkiye’deki KOBI’lerde calisanlarin dijital déniisiim siirecine ve ydneticilerinin dijital liderlik vasfina
iliskin algilarini incelemeyi amaglamaktadir. Dijital dénlisiim sirecinin yoneticilerin tekelinde gerceklesen bir yonetim
algisinin 6tesinde galisanlarin da aktif rol oynadigi bir slire¢ oldugu gercegine dikkat cekmektedir. Bu baglamda, ¢alisma
su sorulara yanit aramaktadir: 1) Calisanlarin dijital liderlik algisi, dijital déniisiime yénelik tutumlarini nasil
sekillendirmektedir? 2)Calisanlarin dijital liderlik ve dijital déniisiime iliskin algilari arasindaki iliski, ‘dip dalga’ etkisi
baglaminda nasil dederlendirilebilir? 3) Calisanlarin dijital liderlik ve dijital déniisiim algilarina dayali olarak érgiit icinde
farkli algi profilleri (siniflar) olusmakta midir?

Kavramsal Cergeve

Bu bolimde, calismanin amacini olusturan dijital dontisim ve dijital liderlik kavramlarina iliskin alan yazin bilgilerine
yer verilmis ve calisma kapsaminda, dip dalga etkisini agiklamak Gizere arastirmaci tarafindan gelistirilen model hakkinda
bilgi verilmistir.

Dijital Déniisiim Kavrami

Dijital donistim, dijital teknolojilerin is stireglerine, 6rgit kiltlriine ve misteri deneyimlerine entegre edilerek kokla
bir degisim yaratilmasi stirecidir. Ancak dijital teknolojiler, bir yandan mevcut yapilari degistirirken diger yandan kullanici
beklentileri dogrultusunda kendileri de déniserek slireci daha karmasik hale getirmektedir (Kaygisiz, 2018: 764). Ortaya
¢ikan bu dinamik etkilesim, érgitlerin strekli uyum saglama gereksinimi icinde olmasini zorunlu kilmaktadir. Bu noktada,
dijital donuslim stirecinin ¢ift yonla bir etkiye sahip oldugu gérilmektedir: Bir yandan orglitlere inovasyon ve verimlilik
artisi firsati sunarken, diger yandan degisime ayak uyduramayan orgitleri rekabet disina itmektedir. Bu olgu, “Dijital
Darwinizm” kavramiyla agiklanmaktadir. Darwin’in Dogal Segcilim hipotezine dayanan bu teoriye gore, dijital dontsime
uyum saglayabilen ve yenilik¢i dijital ¢ézimleri is streglerine entegre ederek kendini siirekli gelistirebilen orgitler
rekabet ortaminda varliklarini siirdiirebilirken; dijital donlstimde basarisiz olanlarin rekabet disi kaldigi bir dogal secilim
sireci islemektedir (Goodwin, 2018; Schiuma vd., 2021). Goodwin (2018), bu sirecin giderek hizlandigini ve teknolojiye
yatirim yapmayan 6rgiitlerin piyasa kosullarinda varliklarini siirdiiremeyecegini belirtmektedir. Ornegin, Kodak’in dijital
fotografcilik devrimine ayak uyduramamasi veya Nokia’nin akilli telefon ekosistemine yeterince hizli uyum
saglayamamasi, Dijital Darwinizm’in somut 6rnekleridir. Buna karsilk, dijital dontsiim stratejisini benimseyen Amazon,
Tesla ve Google gibi sirketler, degisime 6nculiik ederek sektorlerinde lider konumlarini korumaktadir.

Dijital donltsim sureci sikhkla dijitallestirme (digitization) ve dijitallesme (digitalization) kavramlari ile
karistiriimaktadir. Ancak bu kavramlar, dijital déniisim slrecinin yalnizca bir pargasini olusturmakta olup zamanla
aralarindaki farklar belirginlesmistir (Vial, 2019; Warner & Wager, 2019). En yalin haliyle dijitallestirme; analog bilgilerin
dijital formatlara dontstirilmesi siirecidir. Bu dontisim, bilginin bilgisayar sistemleri tarafindan taninabilir ve islenebilir
hale gelmesini saglar. Kagit bazlh evrak islerinin dijital ortama aktariimasi dijitallestirmenin bir 6rnegidir (Baesu &
Bejinaru, 2020: 647). Dijitallesme ise, dijital teknolojilerin is streclerine ve 6rgit kiltiriine entegrasyonu sirecidir.
Orgiitlerde dijitallesme, siirecleri daha verimli hale getirmekle birlikte ayni zamanda yeni is modellerinin olusmasini da
saglar (Baesu & Bejinaru, 2020: 647). Her iki kavram da 6rgitsel stratejiler agisindan kritik Gneme sahip olmakla birlikte
dijital donisim ile dogrudan ortismemektedir. Dijital dontsim, yalnizca teknoloji kullanimiyla sinirli kalmayip,
Orgutlerin stratejik olarak yeniden yapilanmasini gerektirmektedir (Peter, Kraft, & Lindeque, 2020). Dijitallesme ve
dijitallestirme, dijital donlisimiin birer bilesenidir; ancak dijital dontisiim bu iki siirecin ¢ok Otesinde bir paradigma
degisimidir. Vial (2017), dijital dontsim( “bir 6rgitin bilgi, hesaplama, iletisim ve baglanti teknolojilerini kullanarak
isleyisinde temel degisiklikler gerceklestirme siireci” olarak tanimlamaktadir. Maltaverne (2017) ise, dijital dontisimin
yalnizca operasyonel degisimleri degil, 6rgltsel kiltiir ve is yapis sekillerindeki radikal bir degisimi de zorunlu kildigini
vurgulamaktadir (akt. Peter, Kraft & Lindeque, 2020: 162). Bu kapsamda dijital déntsim, 6rgiitleri hem firsatlar hem de
tehditlerle karsi karsiya birakmaktadir. Bu siireg, orgitlerin sahip olduklari teknolojilerin degisiminden o6te kiltirel ve
yonetsel bir doniisiimii gerektirmektedir. Orgiitler, dijital déniisiimii yalnizca yeni yazilimlar veya teknolojiler entegre
etmek olarak ele aldiginda, siire¢ basarisizlikla sonuglanabilmektedir. Basarili bir dijital donlsim igin 6rglitiin tim
katmanlarinda degisimin benimsenmesi gerekmektedir. Clinki bu siireg, bilgi sistemleri, operasyonlar, miisteri deneyimi
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ve insan kaynagi yonetimini kapsayan cok boyutlu bir stratejik yonetim sirecidir (Yao vd., 2023: 904). Dolayisiyla, dijital
doénisimin basarili olabilmesi icin hem orgitsel kiltirin hem de liderlik anlayisinin bu degisimi destekleyecek sekilde
doénusmesi gerekmektedir. Bu anlamda orgitlerin rekabet Ustlnliklerini strdlrebilmeleri igin dijital dontsumi
benimsemeleri bir tercih degil, stratejik bir zorunluluk haline gelmistir (Younis ve Shabaan, 2025: 117). Ancak yalnizca
yoneticilerin dijital dontsimin gerekliligini kabullenmeleri, bu siirecin basarisi igin yeterli gériilmemelidir. Bir sistem
anlayisiyla bakildiginda orgitiin dijital dontsimdeki basarisi, ¢calisanlarin da bu siireci benimseyebilmesinde sakhdir.
Sistem parcalarindaki kopukluk, orgitlerin Dijital Darwinizm siirecine yenik diserek piyasadan silinme riskiyle karsi
karsiya kalmalarina sebep olabilir.

Teknolojik gelismelere ve bu gelismelerin hizina bagh olarak is yasaminin giderek daha zorlu hale geldigi, kuglk
isletmelerin bu karmasikhkla basa ¢ikabilmek igin zorunlu olarak dijitallesmeleri gerektigi kabul edilmektedir. Bu
zorunluluk karsisinda birgok KOBi’nin bu siiregte basarisiz oldugu vurgulanmaktadir (Clemente-Almendros, Nicoara-
Popescu, & Pastor-Sanz, 2024: 1). Ancak dijital déniisiim, teknoloji devlerinin artan pazar paylari karsisinda KOBI'lerin
kaginilmaz olarak rekabet disina itilecegi anlamina gelmemektedir. Zira OpenAl, Google, Anthropic gibi yapay zeka
devlerinin karsisinda Deepseek isimli Cinli bir girisimin, dijital donlisim ve inovasyon kurallarini yeniden yazdigi bir
doéneme sahitlik edildi. Deepseek, teknolojiye milyar dolarlar harcayan teknoloji devlerinin kargisinda disiik maliyetli,
yuksek performansh, agik kaynak kodlu yapay zekd modeliyle pazar dengelerini degistirdi. Bu anlamda Ulke
ekonomilerinin énemli bir kismini olusturan KOBI’lerin de dijital déniisiim savasindaki maglubiyetine kesin goziiyle
bakilan bir algidan uzaklasarak KOBI’lerde dijital déniisiimii tesvik etmek ve desteklemek kritik &neme sahiptir.

KOBI'lerin dijital d&niisiim siirecine iliskin yapilan calismalar, gesitli boyutlarda ele alinabilmektedir. Bu kapsamda
yapilan ¢alismalarin odaklandigi baslica konular sunlardir (Marino-Romero, Palos-Sa' nchez, & Velicia-Martin, 2024: 10-
12):

. Orgiitsel Dinamik Yetkinlikler: KOBI'lerin dijital dénlsiim siirecinde basarili olabilmeleri icin sahip olduklari
dinamik yetkinlikler temel bir gereklilik olarak gérilmektedir. Bu yetkinlikler; tGriin/hizmetlerin dijitallestirilmesi
ve is modelinin dijitallestirilmesi agisindan incelenmistir.

e Bireysel Dinamik Yetkinlikler: Yenilik ve is bliylimesinin stratejik bir unsuru olarak insan sermayesinin rolii alan
yazinda vurgulanmistir. insan sermayesi kapsamindaki bu calismalarda, yéneticilerin teknoloji uygulama
konusundaki bilgi birikimi ve esnek liderlik yetenekleri Gizerinde durulmaktadir.

e Stratejik Yanitlar: KOBI'lerin is modellerini yeniden yapilandirmak amaciyla yenilik stratejilerinin entegrasyonu
incelenmistir. Bu baglamda, KOBI'lerin dijital firsatlari tanima ve bilgi arama kapasitesinin 6nemi arastirmalarda
one c¢ikan unsurlar arasinda yer almaktadir.

e Bilgi Yonetimi: Hizla degisen dijital teknolojilere uyum saglamak amaciyla bilgi yonetimi stratejilerinin 6nemi
incelenmistir.

. Bilimsel Arastirma: Dijital déntsimin basarili bir sekilde uygulanmasinda bilimsel arastirmalarin ve ¢ift yonli
bilimsel kapasitelerin (ambidekstral yetkinlikler) rolii ele alinmistir. Cift yoénli bilimsel kapasiteler, KOBi'lerin
yeni dijital teknolojilere uyum saglamasini kolaylastirmanin yani sira, bu teknolojilerin verimli bir sekilde
kullaniimasini saglamak amaciyla bilgi Gretme, 6grenme ve yenilik¢i stratejiler gelistirme sireglerini kapsar. Bu
cercevede, dijital donlisim stratejilerinin basarili bir sekilde uygulanabilmesi igin isletmelerin mevcut bilgi
birikimlerini korurken ayni zamanda yeni bilgileri kesfetme ve yenilik¢i ¢dziimler liretme konusunda yetkinlik
gelistirmesi gerektigi one striilmektedir.

o Orgiitsel Performans: KOBI'lerin rekabet giiciinii artirma ve is performansini iyilestirme noktasinda dijital
teknolojilerin nasil kullanilabilecegi arastirmalarin bir diger 6nemli odak alanini olusturmaktadir.

Ozetle, KOBI’lerin dijital dénisiimdeki basarilari genellikle dijital teknolojileri etkin bir sekilde kullanabilme,
yonetebilme ve bu teknolojileri is sireclerine entegre edebilme kapasitelerine baglanmistir. Bu anlamda dijital
kapasiteye sahip yoneticiler, 6rglitsel inovasyonu tesvik etmede ve rekabet istlinligi saglamada kritik bir unsur olarak
gorulmustir (Fang vd., 2024). Ancak dijital donusiime hazirlik stirecinde, davranislarin sistemsel unsurlardan daha etkili
oldugu dusunilmektedir (Silva vd., 2025: 3). Baska bir deyisle dijital donlisim slrecinin 6zellikle hazirlik ya da baslangig
asamasinda, sonucu etkileyen esas unsur olarak davranissal boyutun 6ne giktigl vurgulanmaktadir. Bu anlamda dijital
donisime “hazirhk” kavrami yalnizca "teknolojik olgunluk" degil, ayni zamanda c¢alisanlarin sergiledigi belirli
davraniglarin tutarliigl ve yénetim dizeyi olarak da disilintlmelidir. Bu baglamda, dijital dontslimin orgut icindeki
kaynaginin ne oldugu ve calisanlar tarafindan nasil algilandigi gibi konular da dontisiim sirecinin basarisini belirleyen
kritik unsurlar arasindadir. Dijital donlsim sirecinin yukaridan asagiya mi, yoksa asagidan yukariya mi gercgeklestigi,
liderlerin donisiimde nasil bir rol Ustlendigi ve galisanlarin bu slrece nasil tepki verdigi gibi hususlar, déntisimin
sirdardlebilirligi agisindan kritik bir 5neme sahiptir.

Déniisiimiin Kaynagi: Yukaridan mi Asagidan mi?

Dijital donlsim siireci, calisanlarin dijitallesmeye yonelik algilarinin sekillenmesiyle baslayan ve bu algilarin zamanla
girisimlere ve yenilikci katkilara donlismesiyle gelisen bir dip dalga etkisi tasimaktadir. Bu siiregte ¢alisanlarin déniisiim
algilarinin gliclendirilmesi, dijital donldsimin sirdirilebilir ve basarili sonuglar vermesi agisindan kritik bir rol
oynamaktadir. Calisanlarin donlisiim algilari, yenilikgi fikirlerin ortaya ¢ikmasina zemin hazirlarken, bu fikirlerin hayata

549



Palabiyik / Journal of Economics and Administrative Sciences, 26(3): 546-568, 2025
DOI: 10.37880/cumuiibf.1673176

gecirilmesi ve orglit genelinde yayilmasi dijital donlisim siirecinin temelini olusturmaktadir. Hgyrup’un (2012) calisan
gidimlu inovasyon modeli, inovasyon siireclerini stratejik agidan (g seviyede ele almaktadir (akt. Opland vd., 2022:
258). Birinci dereceden stratejik yaklasim, siradan c¢alisanlar tarafindan baslatilan ve asagidan yukariya ilerleyen
inovasyon slreclerini tanimlarken; ikinci dereceden stratejik yaklasim, yukaridan asagiya ve asagidan yukariya baslatilan
karma siiregleri ifade etmektedir. Ugilincii dereceden stratejik yaklasim ise, inovasyonun yalnizca ydnetim tarafindan
yukaridan asagiya yonlendirildigi siiregleri kapsamaktadir. Hgyrup'un yaklasimi, dijital déntsimun yalnizca Gst yonetim
kararlariyla degil, calisanlarin inisiyatifiyle baslatilan ve dip dalga etkisiyle asagidan yukariya yayilan siregler araciligiyla
da gergeklesebilecegini gdstermektedir.

Ozellikle KOBI'lerde calisanlarin is siirecleriyle ilgili sahip olduklari saha bilgisi ve miisteri beklentilerine yénelik
icgoriler, dijital donusimde 6nemli firsatlar yaratmaktadir. Calisanlarin doniisim sireglerini algilayis bicimi, bu
sireglere katihm motivasyonlarini dogrudan etkilemektedir. Opland vd. (2022: 258), dijital inovasyonun yalnizca Ust
diizey yoneticilerin kararlariyla degil, “siradan calisanlar” olarak tanimlanan bireylerin inisiyatifiyle de ortaya
cikabilecegini belirtmektedir. Calisanlar, 6rgitiin i¢c kosullari ve musteri gereksinimlerine iliskin sahip olduklari bilgi
birikimi sayesinde, yeni dijital Griin, hizmet veya sireglerin gelistirilmesinde kritik roller Gstlenmektedir. Bu durum, dijital
donusumun ¢ahlsan algilariyla baglayan ve dip dalga etkisiyle agsagidan yukariya yayilan bir sire¢ oldugunu
gostermektedir.

Dijital donisiim sirecinde liderlerin oynadigi rol 6nemli olmakla birlikte, donisiimiin yalnizca yukaridan baslayan bir
sureg olarak ele alinmasi yaniltici olabilir. Dijital donusimde liderlerin stratejik yénlendirici rollerini vurgulayan birgok
¢alisma, dénisiimiin yalnizca liderlerin yetkinliklerine dayandigi diisiincesini temel almaktadir (Vial, 2019; Lenkenhoff
vd., 2018). Oysa dijital donlstm, liderlerin tek basina yirutebilecegi bir siirecin ¢ok otesinde, galisanlarin algilarinin
gliclenmesi ve bu algilarin girisimcilik ve yenilikci katkilara donismesiyle sekillenen daha genis capli bir dontsim
dinamigini gerektirir. Oldham ve Da Silva’ya (2015: 2) gore, ¢alisanlarin yaratici katkilarda bulunabilmeleri igin li¢c temel
unsur gereklidir: yeni ve gesitli bilgilere erisim, is roliine tam katilim ve sosyo-duygusal ya da aragsal destek. Calisanlarin
inovasyona katki saglayabilmesi igin yalnizca fikir sahibi olmalari yeterli degildir; ayni zamanda bu fikirlerin gelistiriime
ve uygulanma sureglerine de aktif katihm gostermeleri gerekir. Calisanlarin algilarinin yenilikgi girisimlere donisebilmesi
icin liderlerin calisanlari cesaretlendirmesi, yaratici fikirlerin ifade edilmesini desteklemesi ve onlara uygun ortam
saglamasi kritik 6nemdedir. Bu baglamda, liderler; calisanlarin donlsim sirecine yonelik algilarinin gliclenmesini
saglamali, onlarin dijital becerilerini gelistirmeleri i¢cin uygun ortami olusturmal ve bu algilarin yenilik¢i katkilara
doniismesini tesvik etmelidir. Eberl ve Drews’in (2021) incelemeleri de dijital dénlisimin basarili olabilmesi icin
liderlerin galisanlarla is birligi icinde hareket eden, esnek ve motive edici bir rol Gstlenmesi gerektigini gdstermektedir.
Bu nedenle, donisiim sirecinde liderlerin asil basarisi, ¢alisanlarin siirece katilimini kolaylastirma ve onlarin
inisiyatiflerini destekleme becerisine baglidir.

Calisanlarin dijital donlisiim algisi, 6rgit genelinde olusan ortak anlayis ve is birligiyle gliclenmektedir. Yao vd. (2024),
dijital liderligin dijital dontsim Uzerindeki etkisini analiz ederken, donlisim silirecinde tim cahlisanlarin algilarinin
donlisim basarisinda kritik oldugunu vurgulamaktadir. Stratejilerin uygulanma siirecinin, 6rgiitiin tim seviyelerinde
ortak bir anlayis ve is birligi ile gerceklestigini belirten arastirma, calisanlarin donlsim sirecine iliskin algilarinin
gelismesinin, onlarin yenilikgi katkilarda bulunma motivasyonlarini artirdigini géstermektedir. Nitekim, Porck vd. (2020)
de stratejik stireglerin basarili olabilmesi icin 6rglit genelinde saglanacak uzlasi ve kiiltiirel uyumun kritik oldugunu
vurgulamaktadir. Geleneksel liderlik yaklasimlarinin genellikle Ust yonetim dizeyinde kalarak dénusiimin basarisini
sinirlayabilecegini belirten bu ¢alisma, ¢alisanlarin donisiim siirecine aktif katiliminin dnemini ortaya koymaktadir. Bu
baglamda, ¢alisanlarin dijital donlisim algilarinin gelisimiyle baslayan ve bu algilarin yenilikgi girisim ve katkilara
doénismesini tesvik eden bir donlisim modeli, dontistimiin sirdlrilebilir basarisini saglayabilir.

Sonug olarak, dijital donilisiim siirecinin basariya ulasabilmesi icin ¢alisanlarin dijital donlisiime yonelik algilari ve bu
algilarin girisimcilik ruhu ve yenilikgi katkilarla somutlagsmasi sonucu ortaya gikan bir dip dalga etkisi oldugu goz ardi
edilmemelidir. Calisanlarin sahip oldugu saha bilgisi, misteri icgorileri ve operasyonel deneyim, donlisimin temel
dinamigi haline gelmekte ve dijital donlsimi{ asagidan yukariya sekillendirmektedir. Bu nedenle, dijital doniisim
sireglerinde liderlerin temel gorevi, calisanlarin dénlstm algisini gliclendirmek, onlarin potansiyelini agiga ¢ikarmak ve
donisimi tabanda baslayan bir hareket olarak tesvik etmektir.

Dijital Liderlik Kavrami

Teknolojinin, yasamin her alaninda yogun sekilde kullanilabilir hale gelmesiyle birlikte is yasamini hakimiyetine alan
dijital donlisim, yonetim ve liderlik gerekliliklerine baska bir boyut getirmistir. Mevcut siregleri iyilestirmeye ve
verimliligi artirmaya yonelen geleneksel yonetim anlayisi; teknolojiyi anlayabilen, kullanabilen ve yénetebilen yeni bir
anlayisa evirilmistir. Bu kapsamda dijital liderlik degisime hizl uyum saglayabilen, teknolojiyi stratejik bir arag¢ olarak
kullanabilen ve belirsiz is ortamlarinda etkin yonlendirme yapabilen bir liderlik modeli olarak 6ne gikmaktadir.

Dijital liderlik kavraminin tanimi, yillar icinde teknolojinin gelisimi ve 6rgiitlerin dijital dontsiim sireglerine uyum
saglamasiyla degismis ve gelismistir. Bu gelisim sireci, dijital liderligin kapsamina yonelik bakis agilari itibariyle l¢
donemde incelenebilir (Cizelge 1): (1) Teknoloji yénetimi dénemi, (2) Dijital déniisiim dénemi, (3) Stratejik ve insan odakli
déniisiim dénemi.
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Dijital liderligin dogusu, 1990-2000 yillarina dayanmaktadir. Bu tarihlerde, internetin ve dijital teknolojilerin is
yasaminin gelecegine yonelik potansiyeli anlasilmaya baslanmis ve liderlik anlayisi degismeye baslamistir. Gelismis bilgi
teknolojilerinin mimkun kildigi internet ekonomisi, Endiistri Devrimi’nden ¢ok daha hizli blyimus ve daha derin etkiler
yaratmistir (Avolio, Kahai, & Dodge, 2000: 616). Alan yazinda ise Tapscott vd. (1998), “The Digital Economy” adh
kitaplarinda, dijital ekonominin érgitlere etkisini ve liderlerin bu déntsimde oynadigi roll ele almislardir. S6z konusu
etkiler, liderlerin; bir yandan is yasaminda ortaya ¢ikan yeni gergekliklere uyum saglamasini gerektirmis diger yandan
eski diinya dizeni icinde gelismeye ve lretken olmaya devam etmeleri gerekmistir. Bu diizen iginde liderlerin, teknoloji
kullanimina ve yonetimine odaklanan eylemleri “e-liderlik” kavrami altinda agiklanmistir (Avolio, Kahai, & Dodge, 2000).
Dijital liderlige ilerleyen bu baslangic doneminde; liderlerin teknolojiye uyum yetenegi, sanal ekip yonetimi ve uzaktan
calisma yetenegi, dijital araglari etkin kullanabilme ve sanal iletisim kurabilme yetkinlikleri Gzerinde durulmustur.

2010 yillarina gelindiginde yapay zeka, buyik veri ve otomasyon gibi teknolojiler is yasaminda yayginlasmis ve dijital
liderlik daha genis bir kapsamla ele alinmaya baslanmistir. Dijital donlisimun yalnizca teknoloji yatirimi yapmakla degil,
ayni zamanda orgutsel kltlrd ve liderlik anlayisini da degistirmekle mimkin oldugu anlasiimistir (Westerman, Bonnet,
& McAfee, 2014). Bu kapsamda dijital liderligin kapsami; uyum, kiltirel degisim ve misteri odakli donlisim gibi
konularla genisletilmistir. Yapay zeka ve veri analitigi gibi teknolojilerin, karar alma sureglerinde kullanildigi bu dénemde
dijital liderler, teknik bilgi donaniminin 6tesinde 6rgutsel inovasyonu yonlendirme yetkinlikleriyle degerlendirilmistir
(Kane vd., 2016; Davenport ve Harris, 2017).

Dijital liderlik, 2020 sonrasi donemde teknolojinin insan odakli yonetimle bltinlestigi stratejik temelli bir déneme
evrilmistir. Dijital liderlik; ¢evik 6rglt yonetimi, veri odakh stratejik karar alma ve insan merkezli liderlik anlayisini
kapsayan genis yetkinlikler yelpazesi haline gelmistir. Bu baglamda, dijital liderlik artik dijitallesmeye uyum saglamanin
otesinde teknolojiyi etik ve strdirilebilir bir sekilde yonetmeyi de gerektirmistir (Deloitte, 2023). Bu yonleri itibariyle
gunumduzde dijital liderlik anlayisi; teknoloji, strateji ve insan odakli bir ydnetim tggeni iginde sekillenmektedir.

Cizelge 1. Dijital Liderlik Kavraminin Gelisim Sireci
Table 1. Development Process of the Concept of Digital Leadership

D6énem One Cikan Gelismeler Dijital Liderlik Taniminin Kapsami
Teknoloji Yonetimi Donemi internetin yayginlasmasi, e-liderlik Uzaktan galisma ve sanal ekip
kavraminin ortaya ¢ikisi yonetimiyle sinirl teknolojinin
yonetimine dayanan bir liderlik
anlayisi
Dijital Donlsiim Donemi Dijital donlstim, biyik veri ve Yenilikci teknolojileri
yapay zeka vb. teknolojilerinin yonlendirebilme, orgtitsel/kulturel
ortaya ¢ikmasi degisimi yonetebilme yetkinliklerine
dayanan bir liderlik anlayisi
Stratejik ve insan Odakli D&niisiim Pandemi sonrasi hizlanan Dijital ekosistemleri yoneten,
dijitallesme, cevik 6rgit yapilari, kiltlirel dontisimi destekleyen,
dijital rekabet strateji ve insan odakl bir liderlik
anlayisi

Kaynak: Alan yazindaki bilgiler dogrultusunda yazar tarafindan olusturulmustur.

Bu bakis agilari kapsaminda alan yazinda dijital liderlik kavraminin tanimina iliskin ortak bir kabul bulunmamaktir.
Ancak en genel sekliyle El Sawy vd. (2016) dijital liderligi, 6rgitlerin basarili bir sekilde dijitallesmesi icin stratejik kararlar
almayi ve orgiti dijital gelecege hazirlamayi amaclayan bir liderlik modeli olarak tanimlamaktadir. Bu kapsamda dijital
liderlik, dijital donislim sirecini ydnetme anlayisinin yaninda dénlisiim sonrasi ortaya ¢ikan dijital 6rglitli yonetmeyi de
gerektiren iki boyutlu bir liderlik anlayisini ifade etmektedir (Klein, 2020: 886). Bu gercevede, dijital liderlerin islevi,
geleneksel liderlikten farkh olarak yalnizca donlisim stratejilerini belirlemek ve uygulamakla sinirli degildir; ayni
zamanda dijitallesmis bir 6rgitiin strdarilebilirligini saglamak ve bu ortamda etkin liderlik gostermek de temel bir
gerekliliktir. Bu yaklasim, dijital liderligin stratejik bir karar alma sirecinin yaninda ayni zamanda 6rglit genelinde
calisanlar ve teknolojiyi entegre eden bitiinsel bir liderlik modeli olarak ele alinmasini zorunlu kilmaktadir.

Geleneksel liderlik yaklasimlari, ¢ogunlukla orgiitiin mevcut siireclerini optimize etmeye ve verimliligi artirmaya
odaklanirken, dijital liderlik belirsizlik ve degisim odakli bir ydonetim anlayisi gerektirir. Bu temel farklilikla birlikte dijital
liderlik yaklasimini geleneksel liderlik yaklasimlarindan farkli kilan diger nitelikler Cizelge 2’de 6zetlenmistir.

551



Palabiyik / Journal of Economics and Administrative Sciences, 26(3): 546-568, 2025

DOI: 10.37880/cumuiibf.1673176

Cizelge 2. Dijital Liderlik ile Geleneksel Liderlik Yaklasimlarinin Kiyaslanmasi

Table 2. Comparison of Digital Leadership and Traditional Leadership Approaches

Kriter

Dijiatl Liderlik

Geleneksel Liderlik

Vizyon ve Strateji
(Eberl & Drews, 2021: 26-28)

Teknoloji Kullanimi
(Sayyadi, 2024: 3)

Calisanlarla Etkilesim
(Eberl & Drews, 2021: 21-23)

Degisime Uyum

(Erhan, Uzunbacak, & Aydin, 2022:

13-14)

Liderlik Yaklagimi

(Eberl & Drews, 2021: 24) (Prince,
2018: 17-21)

Orgiitsel Kiiltiire Etkisi

(Sayyadi, 2024: 3)

VUCA ile Basa Cikma

(Esenyel, 2024: 3-12)

Karar Verme Siireci
(Eberl & Drews, 2021: 33-34)

Dijital donliisime uyumlu,
teknolojiyi stratejik Gstinluge
donistirmeye odakli vizyon

Yeni teknolojilere uyum saglama,
dijital araclari stratejik olarak
kullanma

Takim calismasini destekleyen ve
cahisanlarin dijital yetkinliklerini
artirmaya odaklanan motive edici
bir bakis agisi

Degisime hizli uyum saglayan gevik
ve esnek yapi olusturma

Donlsumcd, islemci ve otantik
liderlik yaklagimlarini benimseme

Dijital kiilttr olusturma ve
inovasyonu tesvik etme
Degisken, belirsiz, karmasik ve
muglak (VUCA) ortamlarla basa
cikabilme yetenegi

Veriye dayall, analitik ve stratejik
karar alma siiregleri

Mevcut is sureclerini optimize eden,
kademeli bilyiimeye odakli vizyon

Teknolojiyi yalnizca bir arag olarak
gorme, uyum konusunda yavaslik

Hiyerarsik yapiya dayali, emir-
komuta zincirinde liderin merkezde
oldugu bir bakis agisi

Degisime karsi direng gosterme ve
geleneksel yapiyl koruma egilimi

Otoriter ve kontrol odakl yonetim
anlayisi

Mevcut orgitsel kiltlirti koruma ve
devam ettirme egilimi

VUCA ortamlarina karsi daha reaktif
ve geleneksel ¢gdziimler Gretme

Deneyime dayall, hiyerarsik ve
otoriteye baglh karar alma slregleri

(Sayyadi, 2024: 2-6)
Kaynak: Alan yazindaki bilgiler dogrultusunda yazar tarafindan olusturulmustur.

Dijital liderlik ve geleneksel liderlik arasindaki temel farklar; liderin vizyonu, degisime uyum yetenegi, teknoloji
kullanimi ve galisanlarla etkilesim bigcimi agisindan ortaya ¢ikmaktadir. Geleneksel liderlik, mevcut is stireglerini optimize
etmeye ve istikrari korumaya odaklanirken, dijital liderlik degisime acik, cevik ve inovasyon odakhdir (Asri ve Darma,
2020: 95). Dijital liderler, yeni teknolojileri stratejik bir ara¢ seklinde kullanarak 6rgitlerin dijital dontsim sirecini
yonetirken (El Sawy vd., 2016: 142), geleneksel liderler genellikle teknolojiyi yalnizca operasyonel bir destek olarak
gormektedir. Calisanlarla etkilesimde dijital liderler takim calismasini ve dijital yetkinlikleri artirmayi hedeflerken,
geleneksel liderlik daha hiyerarsik ve otoriteye dayali bir yonetim anlayisina sahiptir. Giniimiz VUCA (degisken, belirsiz,
karmasik ve muglak) ortaminda, 6rgttlerin strdirllebilir basari elde edebilmesi igin liderlerin dijitallesmeye uyum
saglamasi ve dijital donlisim stratejilerini benimsemesi gerekmektedir.

Dijitallesme, bir yandan pazar analizini kolaylastirarak misteri gereksinimlerini daha dogru anlamayi saglarken diger
yandan bilgi hacmi ve c¢esitliligi, orgttlerin bu ihtiyaclari karsilamasini zorlastirabilir (Griffith & Hoppner, 2013). Dijital
liderler, bu zorluklarla basa cikabilmek icin sekiz temel yetkinlige sahip olmalidir (Baesu & Bejinaru, 2020: 650-651):

1. Misteri Odakhlik: Hizmetlerin kalite ve hiziyla somutlasan bu yetkinlik, liderlerin ekipleriyle birlikte misteri

ihtiyaclarini siirekli izleyerek stratejik kararlar almasini gerektirir.

2. Veri Odaklilik: Dijital ¢agda verinin sirekli erisilebilir olmasi, liderlerin karar alma siireglerini veriyle

desteklemelerini zorunlu kilar. Etkili veri kullanimi, is performansini iyilestirir.

3. Dijital Okuryazarlik: Liderler, yeni teknolojileri yalnizca tanimakla kalmayip ayni zamanda bu araglar is

slireclerine entegre ederek orgltsel verimliligi artirmalidir.

4. Ogrenme Cevikligi: Dijitallesme, 6rgiitleri daha cevik ve yenilik¢i olmaya zorladigi (Akay,2023: 225) icin dijital

liderler, deneyimlerden hizla ders ¢ikararak degisen baglamlara uyarlanabilen bir 6grenme siireci yiriatmelidir.
Bu yetkinlik, ilerleme ve siire¢ optimizasyonuna katki saglar.

5.  Zihinsel Ceviklik: Kritik disinme ve sorunlar arasindaki baglantilari anlama yetenegi, dijital ¢cagin karmasik

yapisinda rekabet GstiinlGgliniin elde edilmesinin kritik bir unsurudur

6. Kiiltiirel Beceriler: Kiiresellesen is yasaminda, liderlerin farkli kiltlrlerden gelen galisanlarla etkili iletisim

kurmasi ve is birligi yapmasi beklenir. Kiltiirel geviklik, bu baglamda stratejik bir 5neme sahiptir.

7. s Birligi Odaklilik: Giiven, seffaflik ve kapsayicilik temelinde, liderler calisanlari karar alma siireglerine dahil

etmeli ve ekipler arasi is birligini tesvik etmelidir.
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8.  Hizli Uyum Saglama: Dijital ¢agin hizli degisen dinamiklerine uyum saglamak, liderlerin yenilik¢i, proaktif ve
ilham verici olmasiyla mimkinddr. En uygun ¢dzimleri belirleyerek degisimlere hizli yanit verebilme kabiliyeti,
kritik bir gerekliliktir.

Bu yetkinlikler, dijital cagda rekabet Gstunligi saglamanin ve etkin liderlik sergilemenin temel bilesenleri arasinda
yer almaktadir. Ancak dijital déniisiim sireci ile teknoloji arasindaki sinerjik déngi dikkate alindiginda dijital liderlerin
yetkinlikleri de farkli beklentiler dogrultusunda hizla degisebilmektedir. Yukarida agiklanan bu yetkinliklerin yani sira
yoneticilik mesleginden beklenen temel nitelikler de dikkate alinirsa dijital liderlerin, dijital donlisiim slirecine uygun
sekilde stratejik karar alma ve galisanlarin, dijital dontisume iliskin tepkilerini yénetebilme olmak Uzere iki cekirdek
yetkinlige sahip olmalari gerekmektedir.

Stratejik Karar Alma Yetenegi

Dijital liderler, 6rgit icinde degisimi etkili bir sekilde yonetme, is birligini tesvik etme, uzlasi saglama ve stratejik
diisinme becerileriyle dontsiim sireglerini yonlendirme yetkinliklerine sahiptir (Alhamdany vd., 2025: 139). Geleneksel
liderlik anlayisinin Otesine gecen dijital liderler, degisen siireclere uyum saglayarak teknoloji odakh inovasyonlari
benimsemekte ve orgitlerini gelecege hazirlamaktadir. Dijital donisiim sirecinde liderlerin kritik bir rol tGstlendigi g6z
oniinde bulunduruldugunda, onlarin karar alma mekanizmalarini anlamak 6nem tasimaktadir. Dijital liderlerin stratejik
karar alma mekanizmalari; vizyoner ve ileriye dénuk karar alma, gevik ve hizli karar alma, veriye dayali ve yenilik¢i karar
alma ile etik karar alma olmak lizere dort temel gergevede sekillendirilebilir.

. Vizyoner ve lleriye Déniik Karar Alma: Dijital liderler, 6rgiitiin uzun vadeli gelecegini sekillendiren vizyoner
kararlar alarak dijital déntisim siirecini yonlendirme sorumlulugunu Ustlenirler. Hangi teknolojilere yatirim
yapilacagi, hangi is modellerinin strdirilebilir oldugu gibi stratejik secimler, dijital bir vizyonun varhgina
baghdir. Dijital vizyon, 6rgitin “dijital” gelecegine iliskin net ve anlamli bir strateji olusturulmasini gerektirir.
Bu sureg, dijital liderlerin sahip oldugu dijital bakis acisi, beceri seti ve uygulama yetkinlikleri dogrultusunda
sekillenmektedir (Alhamdany vd., 2025: 139). Dijital liderlerin yetkinlikleri, dijital ¢agin sundugu firsatlari ve
tehditleri analiz edebilme, dijital araglari ve siregleri etkin bir sekilde yonetebilme ve 6rgiti dijital donisiime
adapte edebilme becerilerini kapsamaktadir. Bunun yani sira, dijital liderler rekabetgi tstiinlik saglamak adina
pazar odakli dinamik yetkinlikler gelistirme ve stratejik ortakliklar olusturma egilimindedir (Mihardjo vd., 2019).

. Cevik ve Hizli Karar Alma: Dijital déntsim siregleri genellikle belirsizlik icermekte olup, liderlerin bu siireclerde
cevik ve hizli kararlar almasi beklenmektedir. Dijital liderler, kiltirel egilimlerin degisen 6rgltsel operasyonlara
uyum saglamasina ve teknolojinin hizla benimsenmesine yardimci olmaktadir (Nyungu ve Wainaina, 2024: 116).
Cevik karar alma siireci; ani gevresel degisimlerin 6n sinyallerini alabilme, i¢ ve dis degisimlere uyum saglama,
musgteri ihtiyag ve beklentilerini hizli bir sekilde karsilama ve kiltlrd, uygulamalari ve suregleri iyilestirerek
degisime liderlik etme gibi unsurlari igermektedir (Zulkifli vd., 2025: 275). Dijital liderlerin operasyonel gevikligi
tesvik eden bir liderlik modeli benimsemeleri gerekmektedir. Aityassine vd. (2024), dijital liderlerin stratejik
yonetimde esneklik kazandiran karar alma siireclerini benimsemeleri gerektigini vurgulamaktadir. Ozellikle
degisim yonetimi ve 6rgitsel ceviklik, liderlerin teknolojik dontisimleri etkin bir sekilde yénlendirmesine olanak
tanimaktadir.

. Veriye Dayali ve Yenilik¢i Karar Alma: Dijital donlisim sirecinde alinan kararlar yalnizca teknolojik uyumu
saglamakla kalmamakta, ayni zamanda 6rgltin stratejik yonelimlerini de belirlemektedir. Vial (2019), dijital
dénusimu, bilgi, hesaplama, iletisim ve baglanabilirlik teknolojilerinin organizasyonlari stratejik yanitlar
gelistirmeye zorladig1 bir sire¢ olarak tanimlamaktadir. Bu baglamda, dijital liderler yenilik¢i stratejiler
gelistirerek orgitlerinin rekabetgi Gstlinliklerini korumayi hedeflemektedir (Bowen, 2021). Teknolojik trendler,
is modeli donlisimi, musteri deneyimi ve rekabet analizi gibi unsurlar, stratejik karar alma stireglerinde kritik
o6neme sahiptir. Yapay zeka, blyk veri, bulut bilisim ve blockchain gibi yenilikci teknolojiler, dijital dontstimiin
temel belirleyicileri arasinda yer almaktadir (Nyungu ve Wainaina, 2024; Temelkova, 2020). Bunun yani sira,
orgutlerin rekabetgi kalabilmesi icin is modellerini dijitallesmeye uygun hale getirmeleri gerekmektedir. Ancak,
dijital donlisim siirecinde basarinin yalnizca teknolojiye yapilan yatirimla saglanamayacagi; orgiitsel yonetim
eksiklikleri ve degisime uyum saglama konusundaki yetersizliklerin basarisiziga neden olabilecegi
belirtiimektedir (Robinson, 2019).

. Etik Karar Alma: Dijital liderler, stratejik karar alma siireclerinde yalnizca teknolojik ve operasyonel unsurlari
degil, ayni zamanda etik sorumluluklarini da dikkate almak zorundadir. Dijital dénlisiim slreglerinde en sik
karsilasilan etik ikilemlerden biri, veri gizliligi ve seffaflik dengesidir. Bliylk veri analitigi ve yapay zeka destekli
karar alma sistemleri liderlere daha isabetli 6ngoriler sunarken, ayni zamanda bireylerin mahremiyet haklarini
tehdit edebilmektedir. 2016 ABD segimleriyle baglantili olan Cambridge Analytica skandali, dijital platformlarda
veri gizliligi ve etik yonetim tartismalarini alevlendiren énemli bir 6rnektir (Roese, Dakduk ve Uslay, 2024: 402).
Sirket, 87 milyon Facebook kullanicisinin verilerini rizalari olmaksizin toplayarak psikografik profiller olusturmus
ve secmenleri hedefleyen kisisellestirilmis siyasi kampanyalar ylrutmustir. Bu olay, dijital platformlarda veri
gizliligi ve etik yonetim tartismalarini alevlendirmis ve sirketin 2018’de kapanmasina yol agmistir. Bu anlamda
dijital liderler, toplumsal faydayl gozeten bir karar alma yaklasimi benimseyerek, kisa vadeli kazanglarin
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otesinde, uzun vadeli itibar yonetimi ve sirdirilebilirlik ilkelerine dayah bir liderlik modeli olusturmalidir.
UNESCO’nun dijital platformlar icin 6nerdigi etik yonergeler, liderlerin karar alma sireclerinde etik cerceveler
olusturmasini, yanlis bilgilerin yayilmasini énlemesini ve dijital ekosistemde gliveni artirmasini vurgulamaktadir
(Jelassi, 2024: 3-4).

Bu agiklamalarla birlikte dijital déntsim siireclerinin basarisi, liderlerin aldigi stratejik kararlarla birlikte ¢alisanlarin
siirece nasil entegre olduguyla da dogrudan iliskilidir. Calisanlarin karar alma mekanizmalarina dahil edilmesi, dontisime
karsi olusabilecek direnci azaltarak bagliligi artirmakta (Younis ve Shaaban, 2025) ve dijital donlsimin
surdirilebilirligine katki saglamaktadir. Bununla birlikte, calisanlarin dénlisiim siirecine aktif katilimi, inovatif fikirlerin
ortaya ¢ikmasini desteklemekte ve orgltsel basariya dogrudan katki sunmaktadir (Volderauer vd., 2024). Katilimci
liderlik anlayigini benimseyen dijital liderler, galisanlarin dénisiim siirecine aktif katimini tesvik edici ikna ve katihm
stratejileri gelistirerek 6rgiit genelinde stratejik farkindalik olusturmayi amaglamaktadir (Aityassine vd., 2024).

Dijital Liderlerin Yarattigi Dip Dalga: Calisanlarin Liderlik ve Déniisiim Algilari

Dijital cagda basarih liderlik icin veri odakli karar almanin yani sira, calisan katimini tesvik etme ve hizli miidahale
stratejileri gelistirme becerileri de kritik bir gereklilik olarak degerlendirilmelidir. Dijital déntsiim siireglerinde stratejik
karar alma, geleneksel yaklagimlardan farkli olarak teknoloji yonelimi, veri odakhlk, g¢alisan katilimi ve geviklik
gerektirmektedir. Nyungu ve Wainaina (2024), stratejik teknoloji yoneliminin liderlerin belirsizlik ortaminda daha bilingli
ve esnek kararlar almasini sagladigini vurgulamaktadir. Bu baglamda, dijital liderlerin hizli ve etkili kararlar verebilme
becerisi, donlsiimin basariya ulasmasi agisindan kritik 6nemdedir.

Dijital donisiim, teknolojik bir degisimin 6tesinde ayni zamanda insan sermayesi merkezli bir doniisiim sireci olarak
degerlendirilmelidir. Intan ve Tjakraatmadja (2024: 1295), insan sermayesinin orgltsel performansi en Ust dizeye
¢ikarmadaki kritik roliini vurgulamakta ve insan kaynaklarinin etkin yénetimi ile is basarisi arasinda gliclu bir iliski
bulundugunu belirtmektedir. Dijital cagda, ¢alisanlarin bilgi, beceri ve deneyimleri, 6rgitlerin rekabet stiinligu elde
etmesini saglayan en 6nemli unsurlardan biri haline gelmistir. Bu nedenle dijital liderler, déntsim siirecinde ¢alisanlarin
gelisimine, motivasyonuna ve uyumuna da odaklanmalidir. Intan ve Tjakraatmadja (2024: 1295), dijital teknolojilerin,
liderlerin geleneksel rollerini degistirerek calisan odakh bir yonetim anlayigini zorunlu kildigini belirtmektedir. Bu
baglamda, dijital donlsiim slirecinde insan sermayesinin degerini benimseyen ve g¢alisanlari siirecin aktif aktorleri olarak
goren liderlik yaklasimlari, 6rgitlerin uzun vadeli basarisi icin hayati bir unsur haline gelmektedir.

Dijital donlisim sireci, stratejik kararlar gerektirmekle birlikte bu kararlarin basarisi, calisanlar Gzerinde yarattig
algiyla da yakindan ilgilidir. Donlisiim siireci, ¢alisanlar arasinda belirsizlik, endise ya da direng olusturma potansiyeline
sahiptir. Bu kapsamda liderlerin, siireci yonlendirecek bir stratejik vizyon gelistirmeleri kadar, galisanlar tarafindan bu
vizyonu uygulayabilecek yeterlilikte bir “dijital lider” olarak algilanmalari da donisiimiin basarisini belirleyebilir. Clinki
¢alisanlarin, liderlerini bu siireci ydnetecek yeterlikte biri olarak algilamasi, dénlisiim siirecine olan gilivenlerini artirarak
katilimi destekleyebilir. Bu goris, Loon vd. (2020: 13) tarafindan insan kaynaklari uygulamalari 6zelinde gergeklestirilen
calismayla desteklenebilir. Buna gore, galisanlarin yoneticileriyle iliskilerine ve insan kaynaklari uygulamalarina iliskin
algilari, bu uygulamalarin gercek etkisinden daha belirleyici olabilmektedir. Bu baglamda, dénisiim stratejilerinin
etkinligi de dogrudan dijital liderin yeterliliginden ¢ok, bu yeterliligin calisanlar tarafindan nasil algilandigiyla da ilgili
olabilir. Bagka bir ifadeyle dijital liderlik, yalnizca teknoloji temelli kararlar alinan bir yénetim roli olarak distiniiimemeli;
ayni zamanda liderin galisanlar tarafindan “dijital lider” olarak algilanip algilanmadigiyla sekillenen ve bu alginin, 6rgiitin
dijital déntsim sirecine uyum kapasitesini belirleyen kritik bir unsur oldugu ¢ok boyutlu bir etki alani olarak da
degerlendirilmelidir. Bu algi merkezli etkilesim stireci, Resim 1’de kavramsal bir model olarak sunulmustur.
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Resim 1. Dijital Liderlik Algisi Temelli Dijital Donlsiim Modeli
Figure 1. Digital Transformation Model Based on Digital Leadership Perception

Kaynak: Arastirmaci tarafindan olusturulmustur.

Resim 1’deki model, dijital donisiim siireglerinde galisan algilarinin kritik roliini ortaya koymayi amaglamaktadir.
Dijital donilisiim yolculuguna adim atan orgiitlerde, g¢alisanlarin bu siirece yonelik olumlu ya da olumsuz gesitli algilari
olusabilmektedir. Ornegin teknolojiyi bir tehdit olarak gérmeyen calisanlar, déniisim siirecini destekleyici nitelikte
algilayabilirken tim o6rgiit sistemini teknolojiye entegre etme niyeti, bazi ¢alisanlarda kaygi ve korkuya sebep olabilir
(Alabi, 2025). Bireysel ya da orglitsel etmenlere bagli olarak ¢alisanlarda olusan bu algilarin, erken asamada yonetilmesi
donlisimin basarisi agisindan kritik 6neme sahiptir. Mevcut arastirmalar dogrultusunda, yeni dénemin lideri olarak
adlandirilan dijital liderlerin, yenilik ve teknoloji konularinda oldugu kadar galisan iligkileri ve 6rgiitiin insan boyutuna da
esit derecede 6nem vermesi beklenmektedir (Tasdemir, 2023: 33). Bu noktada, liderlerin dijital yetkinlikleri 6nemli bir
unsur olarak gorilmektedir. Ancak dijital bir liderin, yalnizca kendi yetkinliklerinin farkinda olmasi yeterli olmayabilir.
Calisanlarin liderlerini dijital donlisiim strecini yiritebilecek yetkinlikte biri olarak gorip gérmedigi daha biyik etkiler
dogurabilir. Baska bir deyisle, ¢calisanlar liderlerinin degisimi yonetebilecegine inanirsa, donlisimiin basarili olacagina
iliskin glvenleri de artabilir; ancak bu inan¢ zayifsa, diren¢ davranislari ortaya cikabilir. Nitekim Zwingmann ve
arkadaslari (2014: 27-44), liderlik algisinda yasanan tutarsizliklarin calisanlar arasinda stres ve catisma dizeyini
artirabilecegini, bunun da 6rgitsel sonuglar tzerinde olumsuz etkiler dogurabilecegini vurgulamaktadir. Bu baglamda,
liderin yalnizca teknik yeterliligi degil, calisanlarca donlisim siirecini ydnetecek bir figlir olarak kabul gérmesi de kritik
bir unsur olarak degerlendirilmelidir. Bu nedenle, modelin her asamasi “galisanlar lideri ve siireci nasil algiliyor?” sorusu
Gzerine kurulmustur. Dijital dontsiim fikrine iliskin olumlu algilara sahip galisanlar, liderlerinin ¢abalarini da destekleyici
olarak degerlendirdiklerinde yapici bir dip dalga etkisi olusmaktadir. Bu durum, dijital donlisim sirecinin kabul
edilmesine ve basarili bir sekilde tamamlanmasina zemin hazirlayabilir. Sonu¢ olarak, liderin ¢abalarinin 6rgiitsel
basariya katkisi, calisanlarda olusan dijital liderlik algisinin varligina ve bu alginin dontisiim algisiyla nasil etkilestigine
bagh olabilir.
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Modelin ikinci asamasinda, ¢alisanlarin dijital donlisiime yonelik algilari olumsuz oldugunda, slirecin seyri dijital
liderin midahale stratejilerinin calisanlar tarafindan nasil algilandigina bagli olarak sekillenmektedir. Bu noktada liderin
benimsedigi stratejinin galisan goziinden nasil degerlendirildigi belirleyici hale gelmektedir. Nitekim Zwingmann ve
arkadaslari (2014: 27-44), liderlik algisinda yasanan tutarsizliklarin galisanlar arasinda stres ve catisma dizeyini
artirabilecegini, bunun da orgiitsel sonuglar tGzerinde olumsuz etkiler dogurabilecegini vurgulamaktadir. Bu nedenle
dijital donlisime yonelik algilarin olumlu yonde tutarli hale getirilmesi kritik bir 6neme sahiptir. Eger uygulanan stratejik
karar karmasik ve orgit genelinde etkili sonuglar dogurabilecek nitelikteyse, ¢alisanlarin bu karari sorgulama ve katilma
istegi de artabilir. Bu durumda lider, ikna ve katilim stratejilerine basvurabilir; ancak bu stratejilerin islevsel olup
olmadigini belirleyecek olan yine galisan algisidir. Calisanlar liderin bu stratejilerini samimi, kapsayici ve ¢6ziim odakli
olarak algilarsa, baslangicta olusan olumsuz dénisiim algisi zamanla olumluya evrilir ve yapici bir dip dalga etkisi yaratir.
Boylece donlisime yonelik direng zayiflar ve orgit icinde kabul siireci baslar. Buna karsin, karar dar kapsamh ve hizh
midahale gerektiren bir nitelige sahipse lider, hizli ¢oziimler Gretmeyi tercih edebilir. Ancak burada da galisanlarin
midahalenin zamanlamasini, yeterliligini ve amacini nasil yorumladigi kritik 6neme sahiptir. Eger ¢alisanlar bu hizh
stratejileri yerinde ve giiven verici bulursa, olusan negatif algilar notrlesebilir ve donlisiim siireci istikrara kavusabilir.
Ancak her iki durumda da, yani ister katihmci ister hizli miudahale stratejileri izlensin, ¢alisanlar bu ¢abalari yilizeysel,
gecici ya da liderin caresizligi olarak algilarsa, bu miidahale siireci direngle sonuglanabilir. Bu da olumsuz alginin
derinlesmesine ve orgit icinde yikici bir dip dalga etkisinin olusmasina zemin hazirlayabilir. Modeldeki bu dislince
Kotter’in (1996) degisim modeline dijital dontusiim baglaminda glincel bir bakis agisi sunabilir. Kotter, stirekli degisen is
yasaminda degisimi hizli ve siirekli hale getirebilmek icin degisime yonelik olusan direncin kirilmasi gerektigini ve bunun
icin aciliyet duygusu olusturulmasini 6nermektedir. Baska bir ifadeyle kalici bir donlisim saglayabilmek icin slrecte yer
alan herkesin degisimin aciliyet duygusunu hissetmesi ve gerekli olduguna inanmasi gerektigi vurgulanmaktadir.
Calisanlarin yeniligi benimsemesi ve katki saglamasi agisindan giivende hissetmeleri, ¢esitli diisiincelere deger veren ve
risk almayi 6dillendiren bir kiltlr insa etmek, basariyi dogrudan etkilemektedir. Kotter’in vurguladigi gibi Sekil 1’deki
modelde de degisime direnci kirmak igin liderin gelistirdigi stratejik midahalenin basarisi, ¢alisanlarin bu stratejiyi nasil
algiladigina baglanmistir. Clinkii calisanlar degisim gerekliligini hissetmedikge mevcut duruma tutunarak yukaridan gelen
girisimlere direng gosterebilir.

Modeldeki “dip dalga etkisi” kavrami, denizde kiiclik bir hareketin zamanla blyliyerek dev bir dalgaya dénismesi
metaforundan esinlenilerek kullaniimistir. Orgiitlerin stratejik konumlari ve liderlerin tutumlarinin gevreleri izerindeki
etkilerini agiklamak icin alan yazinda "ripple effect" kavrami kullanilmaktadir (Mason, 2007; Schwartz, 2013). Bu kavram,
liderlerin davranislarinin genis cevrelere yayilan etkilerini ele alirken; bu ¢alismada “dip dalga” metaforu, dijital doniisim
surecini ¢alisan perspektifinden degerlendiren bir yaklasimi yansitmak amaciyla kullaniimistir. Bir érgltte calisanlarin
doniisime yonelik algi ve tepkileri baslangicta bireysel ya da kiiglik gruplar halinde ortaya ¢ikabilir. Ancak, bu algilar
zamanla orgit geneline yayilabilir ve biylk bir déntsim dalgasi yaratabilir. Eger bu dalga olumlu yonde ilerlerse, orgit
dijitallesir ve stirdlrilebilir bir dijital kilttr olusur. Ancak, direng etkisi agir basarsa, olumsuz bir dip dalga 6rgit icinde
donlisime karsi blyilk bir direng dogurabilir ve siirecin basarisiz olmasina neden olabilir. Dolayisiyla model, liderin
midahaleci tutumunun etkisini degerlendirirken sonug odakli bir dogruluk yerine, ¢alisan algisini merkeze almaktadir.
Modelde; liderin hangi stratejiyi ne kadar isabetli kullandigina odaklanan galismalardan farkl olarak galisanlarin bu
stratejiler karsisinda ne hissettiginin de siirecin nihai basarisini belirleyebilecegi vurgulanmaktadir. Bu yaklagim, dijital
donlisimin yiksek diizeyde algisal ve duygusal bir siire¢ oldugunu da ortaya koymayi amaglamaktadir. Bu noktada,
¢alisanlarin liderlerini dijital lider olarak algilamalarinin, bireysel gliveni artirmakla birlikte bu giivenin diger ¢alisanlara
da yansimaslyla orgit genelinde yayilabilen bir dip dalga etkisi yaratabilecegi dustintUlmustir. Sekil 1’deki model
kapsaminda, galisanlarin yoneticilerine iliskin dijital liderlik algilarinin, dijital donlisiime yonelik algilari Gzerindeki
etkilerinin analiz edilmesi, modelin kavramsal ¢ercevesinin test edilmesi agisindan kritik gériilmektedir. Bu nedenle,
modelin temel mantiginin ampirik olarak desteklenip desteklenmedigini ortaya koymak amaciyla, su hipotezler
olusturulmustur:

Hi: Calisanlarin dijital liderlik algilari, dijital déniistiim algilarini olumlu yénde ve anlamli sekilde etkilemektedir.

Modelin temelinde yer alan “dip dalga etkisi” metaforunun temelini de olusturabilmek amaciyla dijital liderlik ve
dijital dontisiim algilarinin bireysel etkilerinin 6tesinde 6rgiit genelinde gruplar itibariyle nasil yayildigini ve hangi ¢calisan
gruplarinda nasil algilandiginin da arastirilmasi hedeflenmistir. Bu baglamda, dijital liderlik ve dijital dontisiim algilarinin,
Orgut calisanlari arasinda homojen bir bicimde dagilmadigi ve orgut genelinde farkli orintiler (algi siniflari)
olusturabilecegi varsayllmistir. Her bireyin dijital liderlige ve déniisime yonelik algisi farkh diizeyde olabilir. Bu algilar
bazi bireylerde yiksek gliven ve destekle pozitif bir etki yaratirken, bazi bireylerde kararsizlik ya da direng gibi tepkilere
donisebilir. Bu farkhliklar, bireylerin igcinde bulundugu psikososyal baglamla da sekillenebilir. Dolayisiyla, ¢alisanlar
arasinda olusan gizli sinif yapilarini incelemek amaciyla su hipotez olusturulmustur:

H2: Calisanlar, dijital liderlik ve dijital déniisiim algilarina gére istatistiksel olarak anlamli ve iceriksel olarak ayirt
edilebilir gizli sinif yapilari olustururlar.

556



Palabiyik / Journal of Economics and Administrative Sciences, 26(3): 546-568, 2025
DOI: 10.37880/cumuiibf.1673176

Yontem

Bu galismanin amaci, ¢alisanlarin algilari temelinde dijital liderligin dijital donlisiim Uzerindeki etkisini belirlemektir.
Bu boélimde; arastirmanin evreni, 6rneklemi, veri toplama araglari ve analiz yontemine iligkin bilgiler ayrintili olarak
sunulmaktadir.

Arastirmanin Evreni ve Orneklemi

Bu arastirmanin evrenini; Corum, Yozgat ve Nevsehir illerinde Organize Sanayi Bolgelerinde (OSB) faaliyet gosteren
ve dijital déniisiim adimlari atan kiigiik ve orta biyiikliikteki isletmelerde (KOBI) calisan bireyler olusturmaktadir. Hem
saha erisilebilirligini artirmak hem de dijital déniisim uygulamalari aktif olarak gézlemlenebilen KOBIi érneklerine
ulagsabilmek amaciyla Corum, Yozgat ve Nevsehir illerindeki OSB’ler kapsam dabhilinde belirlenmistir. Bu iller, sanayi
yapilari agisindan benzer 6zellikler tasimakta olup KOBI yogunlugu yiiksek olan, gelismekte olan bélgeler arasinda yer
almaktadir. Ayrica, bu iller Sanayi ve Teknoloji Bakanhgi’nin 2024 Yili Faaliyet Raporu’na gore “Teknoloji Gelistirme
Bélgesi Bulunan iller” arasinda yer almaktadir. Bu anlamda hem erisilebilirlik hem de nitelikli veri saglama kapasitesi
acisindan bu tg il tercih edilmistir. Arastirmaci, gonilli yoneticilerle gorismeler yaparak dijital dontisim stratejileri
belirleme, ihtiyag analizi yapma, teknolojik altyapi olusturma ve misteri etkilesim araglarinin kullanimina yonelme gibi
uygulamalari hayata geciren doért orgiit tespit etmistir. Amach 6rnekleme yontemiyle belirlenen bu 6rgitlerde gorev
yapan g¢alisanlar arasindan gonilli olanlara gevrim ici anket uygulanarak veri toplanmistir.

Bu calisma kapsaminda tahmini evren biyiklGgu belirlenirken Sanayi ve Teknoloji Bakanligi’nin OSB Bilgi Sistemi ve
TUIK girisim ve istihdam istatistikleri dikkate alinmistir. Bu kaynaklara gére sdz konusu (i ildeki OSB’lerinde toplam
istihdam vyaklasik 12.500 kisi civarindadir. Tiirkiye genelinde OSB’lerde KOBI'lerin istihdamdaki payi yaklasik %70
oldugundan, arastirmanin evreni yaklasik 8.750 calisan olarak tahmin edilmistir. Sekaran ve Bougie (2016: 264)
tarafindan 6nerilen 6rneklem biyuklGga tablolarina gére, bu biyulklikteki bir evren igin %95 gliven diizeyinde ve %5
ornekleme hatasiyla gerekli minimum 6rneklem buytiklugl yaklasik 366 kisi olarak belirlenmistir. Aragtirma sonucunda
elde edilen 352 gecerli anket, dnerilen degerin cok yakinindadir ve 6zellikle dijital déntsiim surecine katilmis érgitlere
odaklanilmasi nedeniyle nitel temsil agisindan yeterli gérilmektedir.

Anket uygulamasi icin gerekli etik izinler, Yozgat Bozok Universitesi Sosyal ve Beseri Bilimler Etik Kurulu’nun
19.09.2024 tarih ve 17/09 sayil karari ile alinmistir. Arastirma sonucunda toplam 352 anket elde edilmistir. Elde edilen
anket verileri incelenmis ve eksik ya da hatali veri olmadigi tespit edilmistir. Bu nedenle, analizler 352 gecerli anket
Gzerinden gergeklestirilmistir. Katihmcilarin demografik 6zelliklerine iliskin bulgular ise, Cizelge 3’te detayli bir sekilde
sunulmustur.

Cizelge 3. Katilimcilara iliskin Sosyo-Demografik Ozellikler
Table 3. Socio-Demographic Characteristics of the Participants

Ozellikler Kategoriler n %

Cinsiyet Kadin 176 50
Erkek 176 50
Medeni Durum Evli 111 31,5
Bekar 241 68,5
Yas 18-23 yas 114 32,4
24-29 yas 124 35,2
30-35 yas 62 17,6

36-41 yas 12 3,4

42-47 yas 22 6,3

48 yas ve uzeri 18 5,1
Egitim Durumu ilkokul 77 21,9
Lise 167 47,4
On Lisans 81 23,0

Lisans 22 6,3

Lisans ustu 5 1,4
is Yerinde Calisma Siiresi 1 yildan az 69 19,6
1-5yil 149 42,3
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6-10 yil 86 24,4
10 yil ve Gzeri 48 13,6
Meslekte Calisma Siiresi 1 yildan az 78 22,2
1-5 yil 142 403
6-10 yil 83 23,6
10 yil ve lzeri 49 13,9

Katilimcilarin sosyo-demografik ozellikleri incelendiginde; 176’sinin kadin, 176’sinin erkek oldugu belirlenmistir.
Katihmcilarin medeni durumlarina iliskin veriler incelendiginde, 111’inin evli, 241’inin ise bekar oldugu tespit edilmistir.
Yas dagilimi agisindan katilimcilarin blylk cogunlugunun 24-29 yas araliginda (124 kisi) yer aldig1 gorilmektedir. Egitim
seviyeleri degerlendirildiginde, 77 katilimcinin ilkokul, 167’sinin lise, 81’inin 6n lisans, 22’sinin lisans ve 5’inin lisansusti
egitim duzeyine sahip oldugu anlasilmaktadir. Katilimcilarin bulunduklar 6rgutteki ¢calisma siireleri incelendiginde, 69
kisinin 1 yildan az, 149 kisinin 1-5 yil, 86 kisinin 6-10 yil, 48 kisinin ise 10 yil ve Uzerinde galstigi belirlenmistir. Mevcut
mesleklerindeki toplam g¢alisma siireleri ise; 78 katilimcinin 1 yildan az, 142’sinin 1-5 yil, 83’liniin 6-10 yil ve 49’unun 10
yil ve Gzeri oldugu gorilmektedir.

Veri Toplama Araglar

Bu arastirmada, calisanlarin yoneticilerine iliskin dijital liderlik algilarini ve o6rgitlerine yonelik dijital dontsim

algilarini 6lgmek amaciyla iki farkl 6lgek kullaniimistir. S6z konusu 6lgeklere iligkin bilgiler asagida sunulmaktadir:

e Dijital Liderlik Olcegi: Zeike vd. (2019) tarafindan gelistirilen ve Siiriicii, Yikilmaz ve Maglakgi (2022) tarafindan
Tiirkceye uyarlanan Dijital Liderlik Olgegi kullanilmistir. Tek boyut ve 6 ifadeden olusan 6lcek 5'li Likert
formatinda olup (1) “tamamen katilmiyorum”- (5) “tamamen katiliyorum” seklinde yapilandiriimistir. Olcekteki
ifadeler; “Yoneticim, dijital ara¢ ve uygulamalari kullanmanin keyifli bir sire¢ oldugunu disiinmektedir.”,
“Yoneticimin, dijital konularda bir uzman oldugunu séyleyebilirim” vb. seklindedir. Olgegin Cronbach’s Alpha
degerleri 0,904 olarak hesaplanmistir.

e Dijital Déniisiim Olcedi: Nadeem vd. (2018) tarafindan gelistirilen ve Saglam (2021) tarafindan Tirkceye
uyarlanan Dijital Déniisiim Olcegi kullanilmistir. Tek boyut ve 12 ifadeden olusan 6lgek 5’li Likert formatinda
olup (1) “tamamen katiimiyorum”- (5) “tamamen katiliyorum” seklinde yapilandiniimistir. Olcekteki ifadeler;
“Firmamiz yeni teknolojileri kesfetme ve kullanma becerisine sahiptir.”, “Firmamizda dijital doniisime yonelik
organizasyon yapisi, siire¢ ve yetkinliklerde iyilestirmeler yapilir.” vb. seklindedir. Olcegin Cronbach’s Alpha
degerleri 0,954 olarak hesaplanmistir.

Analiz Yontemleri

Ampirik nitelikteki bu calismada, nicel arastirma ydontemlerinden birisi olan tarama yéntemi kullanilmistir. Analiz tiirQ
olarak ise, iligskisel analiz kullanilmigtir. Dijital liderligin dijital donlisim sureci lizerindeki etkisini galisanlarin algilan
Uzerinden incelemek amaciyla, SPSS 18.0, LISREL 8.7 ve Jamovi 2.6.44 yazilimlari kullaniimistir. Analizlerde 6ncelikle
degiskenlerin normal dagilima uygunlugunu degerlendirmek amaciyla ¢arpiklik ve basiklik katsayilarina bakilmistir. Daha
sonra kullanilan o6lgeklerin gegerlik ve glivenirlik testleri yapilmis; degiskenler arasindaki iliskileri belirlemek amaciyla
Pearson Korelasyon Analizi uygulanmustir. Dijital liderligin dijital donlstim Gzerindeki etkisini test etmek amaciyla
regresyon analizi yapilmistir. Analizlerin son asamasinda, c¢alisanlarin dijital liderlik ve dijital dontisiim algilarinin
orneklem diizeyinde homojen bir dagihm géstermedigi varsayimindan hareketle, gizil sinif analizi (Latent Class Analysis-
LCA) gerceklestirilmistir. Bu analizde, katilimcilarin dijital liderlik ve dijital donlsiim olgeklerine verdikleri yanit
orlintllerine gore sinif yapilarinin belirlenmesi amaglanmistir.

Arastirma Bulgulari
Arastirma verilerinin analizleri neticesinde elde edilen bulgular, bu bélimde sunulmustur.

Gegerlilik ve Giivenilirlik Analizleri

Olgeklerin gegerliligini tespit etmek igin yakinsak ve ayrisim gegerlilikleri incelenmistir. Yakinsak gegerlilik icin bilesik
giivenilirlik (CR) ve ortalama varyans (AVE) degerleri hesaplanmistir. Alan yazinda, CR degerinin AVE degerlerinden
blylk olmasi ve AVE degerlerinin 0,50’den biyiik olmasi durumunda yakinsak gegerliligin saglandigi belirtilmektedir
(Surtct ve Maslakgl, 2020; Surticli vd., 2023). Yakinsak gegerliligin yani sira 6lgeklerin ayrisim gegerliliginin de saglanmasi
gerekmektedir. Bunun icin AVE degerinin karekokiiniin 0,90 degerini asmamasi ve AVE degerinin karekokiinin
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korelasyon tablosunda degiskenler arasindaki korelasyon degerlerinden buyik olmasi gerekmektedir (Kline, 2011;
Suriici vd., 2023).

Olgeklerin giivenirliginin belirlenmesinde bilesik giivenilirlik ve cronbach's alpha degerleri hesaplanmistir. Bu
degerler kapsaminda, dlgeklerin tutarli ve givenilir olabilmesi i¢gin alt esik degerinin 0,70 ve 0,70’ten biyik degerlere
sahip olmasi gerekmektedir.

Olgeklerin gegerlilik ve gilivenirligini tespit etmek amaciyla yapilan analizlerin sonuglari Cizelge 4’te sunulmustur.

Cizelge 4. Degiskenlere iliskin Giivenilirlik ve Gegerlilik Analizi Sonuglari
Table 4. Reliability and Validity Analysis Results for Variables

Faktor

- Cronbach's Alfa CR AVE
Yiiki
Dijital Liderlik 0,846 0,887 0,566
1. Yoneticim, dijital arag ve uygulamalari kullanmanin keyifli 0,722
bir stire¢ oldugunu distinmektedir.
2. Yoneticimin, dijital konularda bir uzman oldugunu 0,741
soyleyebilirim.
3. Yoneticim dijital bilgi s6z konusu oldugunda her zaman 0,766
guncel gelismeleri takip etmektedir.
4. Yoneticim, birimimizde dijital donlisiim stirecinin proaktif 0,776
olarak gelisiminde ilerleme saglamaktadir.
5. Yoneticim, baskalarini dijital doéntsim konusunda 0,769
heveslendirebilir.
6. Yoneticimin, dijital dontstim icin ihtiya¢ duyulan yapilar 0,739
ve surecler hakkinda net bir fikre sahiptir.
Dijital Déniisiim 0,914 0,927 0,514
1. Firmamiz yeni teknolojileri kesfetme ve kullanma 0,698
becerisine sahiptir
2. Firmanin deger yaratmasinda dijital dontsim 0,732
faaliyetlerine yer verilir.
3. Firmamizda dijital donlstime yonelik 6rgilit yapisi, stireg 0,775
ve yetkinliklerde iyilestirmeler yapilir.
4. Firmamiz dijital dénlsim c¢abalarina cevap olarak 0,694
harekete gecmistir ve sireci finanse etme yetenegine
sahiptir.
5. Firmamizin yeni liderlik rolleri ve yonetim yaklasimlari 0,719
dijital dontsiim hizini kolaylastirir.
6. Firmamiz dijital donlisumi gercgeklestirmeye yonelik 0,715

olgeklendirilebilir, esnek ve deger Ureten operasyonlar
olusturmak icin stratejik girisimler ytrttur.

7. Firmamiz daha iyi veri optimizasyonu saglamak igin dijital 0,743
bilgiden yararlanmaya yonelik stratejik girisimler ytrGtar.
8. Firmamiz, dijital mecralari ve teknolojileri arastirma ve 0,680

uygulamalari takip etmeye yonelik siirekli olarak stratejik
girisimler ylrGtar.

9. Firmamiz temel stratejilerini kurumsal yeterlilikler 0,705
cercevesinde dijital olarak olusturur.
10. Firmamiz deger Onerisi ve gelir paylasimini igeren 0,710

tamamlayici yeterlilikler igin ortaklar ve paydaslarin is
birliginden yararlanir.

11. Firmamiz yurt i¢i ve yurt disi kuruluslarla yogun 0,720
interaktif dijital baglantilar olusturur.

12. Firmamiz dogustan dijital ¢caga yetisen calisanlar icin 0,711
esnek ve cekici bir calisma ortami saglar.

Cizelge 4 incelendiginde olgeklerin cronbach's alfa ve CR degerlerinin 0,7 ve lizerinde oldugu gorilmektedir. Bu
bulgular, olgeklerin glivenilir olduguna iliskin kuvvetli kanitlar sunmaktadir. Analiz sonuglari itibariyle 6lgeklerin CR
degerlerinin sirasiyla; 0,887 ve 0,927 oldugunu gostermektedir. Ayrica AVE degerleri; 0,566 ve 0,514 seklinde tespit
edilmistir. AVE degerlerinin 0,5’in tGzerinde olmasi ve CR degerlerinin AVE degerinden biiylk olmasi, 6lgeklerin yakinsak
gecerliliginin olduguna isaret etmektedir.
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Olcekler arasindaki ayrisim gecerliliginin hesaplanmasinda Fornell-Larcker kriteri kullanilmistir. Bu kriter dikkate
alinarak elde edilen bulgular, Cizelge 5'te 6zetlenmistir.

Cizelge 5. Fornell-Larcker Kriterine iliskin Degerler
Table 5. Fornell-Larcker Values

Degisken Dijital Liderlik Dijital Donilsiim
1. Dijital Liderlik 0,752 0,703™
2. Dijital Déniisiim 0,703™ 0,717"
Kurtosis 0,099 0,878
Skewness -0,131 -0,344

*AVE katsayisinin karekokii; “*Degiskenler arasindaki korelasyon katsayilari (p<0,01)

Fornell-Larcker kriterine goére her bir Olgegin AVE degerinin karekokli, o Olgegin diger Olgeklerle olan
korelasyonundan yiiksek olmaldir (Fornell ve Larcker, 1981). Cizelge 5 incelendiginde, Dijital Liderlik igin AVE
karekokiiniin 0,752 ve Dijital Donlstim icin 0,717 oldugu gorilmektedir. Bu degerler, aralarindaki korelasyon degeri olan
0,703'ten blyuk oldugundan, Fornell-Larcker kriteri saglanmaktadir. Bu sonug, Olceklerin ayrisim gecerliliginin
saglandigini géstermektedir.

Son olarak standardize edilmis faktor yiklerinin 0,50'nin Gzerinde olmasi beklenmektedir (Striici vd., 2023). Cizelge
4 incelendiginde faktor yiiklerinin 0,612 ve lizerinde oldugu gorilmektedir. Faktor yiiklerinin ylksek degere sahip olmasi,
ifadelerin faktorleri iyi temsil ettigini gdstermektedir. Tum bulgular birlikte degerlendirildiginde, dlgeklerin gegerli ve
guvenilir oldugu séylenebilir.

Regresyon Analizi

Arastirma modelindeki degiskenlere iliskin hipotez testi, LISREL programi yardimiyla yol analizi kullanilarak
gerceklestirilmistir. Yapisal modele iliskin standardize edilmis sonuglar Resim 2’de verilmistir.

0.5z DL1 \

o.&7

0780

Resim 2. Yapisal Esitlik Modeli Yol Diyagrami®
Figure 2. Structural Equation Model Path Diagram

Resim 2'de, dijital liderlik degiskeni alti ifadeyle modele dahil edilirken dijital donlisim ise on iki ifadeyle birlikte
incelenmistir. Elde edilen bulgular, dijital liderligin dijital dénlisimi pozitif yonli ve anlamli sekilde etkiledigini
gostermektedir (B=0,80; p=0,00<0,01; t=11,50>2,56). Hata varyanslari itibariyle 6lcek maddelerinde ¢ok yiksek degere
sahip bir madde bulunmamaktadir. Modelin uyum iyiligi degerleri ise Cizelge 6’da sunulmustur.

! Modelde kullanilan kisaltmalarin agiklamalari su sekildedir: LIDERLIK: Dijital Lderlik, DL1-6: Dijital Liderlik Olcedi ifadeleri DONUSUM: Dijital
Déniisiim, DD1-12: Dijital Déniisiim Olcedi ifadeleri.
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Cizelge 6. Yapisal Esitlik Modeline iliskin Uyum lyiligi Degerleri
Table 6. Goodness of Fit Values for the Structural Equation Model

Uyum Degerleri”

Model X2 sd X2/sd RMSEA GFI AGFI CFI NFI NNFI SRMR
1 340,01 134 2,54 0,066 0,90 0,88 0,98 0,97 0,98 0,046

Model anlamliligi: p=0,00<0,05
Model uygunlugu: X?/sd <5,0
*Kaynak: Schermelleh-Engel ve Moosbrugger, 2003: 35-52

Cizelge 6'ya gore, uyum iyiligine iliskin temel géstergelerden birisi olan RMSEA degeri kabul edilebilir araliktadir. Ayni
sekilde GFI, AGFl ve SRMR degerleri de kabul edilebilir araliktadir. Modele iliskin diger degerler ise, kabul edilebilir
diizeyin Uzerindedir. Ayrica X2 degerine iliskin p degeri de %95 gliven diizeyinde anlamhdir (p=0,00). Bu sonuglar goz
online alindiginda, ¢alisanlarin dijital liderlik algilari orgitlerine iliskin dijital dénlisim algilari Gzerinde olumlu y6nde
anlamli bir etkisi oldugu anlagiimaktadir (8=0,80 ve p=0,00). Bu dogrultuda arastirmanin Hi hipotezi kabul edilmistir.

Gizil Sinif Analizi

Gizil sinif analizi (Latent Class Analysis - LCA) ile, calisanlarin dijital liderlik (DL) ve dijital déntisim (DD) algilarina gore
olusturduklari gizli sinif yapilari incelenmistir. Analiz kapsaminda iki ile bes sinif arasinda ¢esitli modeller test edilmis ve
her modelin uyum degerleri karsilastiriimistir. Model uygunlugunun degerlendirilmesinde Akaike Bilgi Kriteri (AIC),
Bayesyen Bilgi Kriteri (BIC), G? (likelihood ratio statistic) ve Entropy degerleri dikkate alinmis olup elde edilen bulgular
Cizelge 7'de 6zetlenmistir.

Cizelge 7. Farkl Sinif Sayisina Gére Model Uyum Olgiitleri
Table 7. Model Fit Measures According to Different Number of Classes

Sinif Sayisi AIC BIC G? Entropy
2 Sinif 14560 14705 9980 0,890
3 Sinif 13431 14274 9615 0,990
4 Sinif 12970 14095 9008 0,987
5 Sinif 13030 14430 8990 0,960

Cizelge 7'de gorildugu tzere, dort sinifl model en dislk AIC ve G? degerlerini saglamis, ayrica yiiksek Entropy degeri
(0.987) ile siniflarin birbirinden anlamli sekilde ayrildigini géstermistir. Bu nedenle model uygunluk indekslerine gore en
uygun ¢6zim dort sinif olarak belirlenmistir. Dort sinif olarak gergeklestirilen gizil sinif analizi sonuglari ise Cizelge 8'de
verilmistir.

Cizelge 8. Dort Sinifl Modele Gore Calisan Profilleri
Table 8. Employee Profiles According to the Four-Class Model

Sinif DL Algisi DD Algisi Etiket Katilimci Orani (%)
Sinif 1 Dusuk Dustk Olumsuz Dip Dalga Olusturanlar 19,8
Sinif 2 Yiiksek Dustk Degisim Karsitlari 14,8
Sinif 3 Orta / Kararsiz Orta / Kararsiz Kararsizlar 44,9
Sinif 4 Yiiksek Yiiksek Olumlu Dip Dalga Olusturanlar 20,5

*DL: Dijital Liderlik, DD: Dijital Déniisiim

Her sinifin dijital liderlik ve dijital donlisim maddelerine verdigi yanit orlntlleri, yanit olasiliklari (Response
Probabilities) tablosu ile desteklenmis ve igeriksel olarak yorumlanmistir. Sinif dagilimlar, ¢alisanlar arasinda dijital
donusim algilarinin ve liderlik algilarinin homojen dagilmadigini ve 6nemli olglide cesitlilik gosterdigini ortaya
koymustur. Cizelge 8'de, gizil sinif analizine gore ¢alisanlarin dijital liderlik ve dijital donlisim algilari dogrultusunda
olusturulan profiller sunulmustur. Siniflar, katilimcilarin dijital liderlik ve dijital donlisim kapsamindaki yanit desenleri
dikkate alinarak kavramsal ve igeriksel olarak adlandirilmistir. Sinif 1, dijital liderlik ve donlisiim algisi diistik dizeyde
olan ¢alisanlardan olusmakta olup bu sinif “Olumsuz Dip Dalga Olusturanlar” olarak adlandirilmistir. Sinif 2, dijital liderligi
ylksek algilayan ancak dijital donisiim siireglerini disik diizeyde algilayan calisanlardan olusmakta olup bu sinif
“Degisim Karsitlar” olarak etiketlenmistir. Sinif 3, dijital liderlik ve dijital donlisiim ifadelerine orta diizeyde veya kararsiz
yanitlar veren calisanlari icermektedir. Bu grup, orgitsel degisim siireglerine yonelik kararsiz ve ¢ekingen bir tutum
sergileyen bireylerden olustugu icin “Kararsizlar” olarak adlandirilmistir. Sinif 4 ise hem dijital liderligi hem de dijital
donlisim sireglerini yiksek dizeyde algilayan ¢alisanlari kapsamaktadir. Bu grup, doniisim siireglerini destekleyen,
orglt icinde pozitif etki yaratabilecek bireylerden olustugundan “Olumlu Dip Dalga Olusturanlar” seklinde
isimlendirilmistir.
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Bu dort sinif, calisanlar arasinda dijitallesme sireclerine iliskin algisal ¢esitliligi ortaya koymakta; érgitsel dontisiim
stratejilerinin, her grubun 6zel dinamikleri dikkate alinarak farklilastiriimasi gerektigine isaret etmektedir. Bu dogrultuda
arastirmanin Hz hipotezi de kabul edilmistir.

Tartisma, Sonug ve Oneriler

Bu galisma, calisanlarin dijital liderlik algilarinin dijital donlstiime bakis agilarini nasil sekillendirdigini incelemektedir.
Arastirmanin ilk bulgusu, ¢alisanlarin yoneticilerini dijital lider olarak algilama diizeyleri arttikga, dijital doniigime
yonelik tutumlarinin da giglendigini gostermektedir. Lider ve galisanlar arasindaki etkilesim, orgiit i¢cinde dalga dalga
yayllmakta ve donligim surecinin hiz kazanmasini veya direngle karsilagmasini belirleyen kritik bir unsur haline
gelmektedir. Bu sonuglar, dijital liderligin teknik anlamda sahip olunmasi gereken beceriler seti ile sinirlandirilmamasi
gerektigini, calisanlarin liderlerine ve donilsim silrecine bakis acilarinin da 6nemli oldugunu ortaya koymaktadir.
Boylece, dijital liderlik algisinin, galisanlarin orgitsel degisime bakis agisini belirleyen bir degisken oldugu ortaya
¢ikmaktadir.

Arastirmanin bu bulgusuna dayanarak dijital liderlik algisinin yiksek oldugu orgitlerde, dijital dontsim silrecinin
daha az belirsizlik iceren, daha stratejik ve gliven veren bir stireg olarak algilandigi ¢gikariminda bulunulabilir. Buna kargin,
liderlerini dijital donlisim konusunda yetersiz géren cgalisanlar, doniisiim sirecini daha riskli, belirsiz ve yonetilemez
olarak algilamaktadir. Bu bulgu, alan yazindaki ¢alisma bulgulariyla 6rtismekte; ancak bazi yénleriyle alan yazina yeni
katkilar sunmaktadir. Ornegin Westerman, Bonnet ve McAfee (2014) calismalarinda, dijital déniisiim siireclerinde
liderlerin teknolojik yatirimlari yénlendirme ve 6rgitsel yapilari yeniden sekillendirme rollerini vurgulamislardir. Ancak,
bu yaklasim calisanlarin donlisiim siirecine yonelik algilarini dikkate almamakta, sireci yalnizca st yonetim agisindan
ele almaktadir. Bu galisma ise, dijital liderligin etkisini teknik diizeyde bir yeterlilik olarak degil, ¢alisanlarin zihninde
olusan “dijital liderlik” kaliplari lizerinden degerlendirmektedir. Bu kapsamda, calisanlarin zihnindeki “dijital lider”
beklentilerine uyan yodneticilerin, dénlisiim surecinde daha fazla kabul gordugu ve bu yoneticilerin liderlik algisinin
donlisimin basarisinda belirleyici rol oynadigi ortaya konulmustur.

Calismanin ikinci bulgusu ise, orgiit icinde ¢alisanlarin, dijital liderlik ve dijital dénlisiim algilarina gore istatistiksel
olarak anlamli farkli siniflar olusturdugunu géstermistir. Bu durum, 6rgit icindeki algilarin homojen bir yapiya sahip
olmadigini ve ayni orgt icinde farkl algilara sahip siniflarin mevcut oldugunu gostermektedir. S6z konusu farkliliklar,
donlisim sirecine katilim diizeylerinin ve direng potansiyelinin bu siniflar arasinda degisebilecegine isaret etmektedir.
Boylece dijital doniisiimiin 6rgit genelinde tek yonli bir etki yaratmadigi, aksine algi gesitliligiyle sekillenen ¢cok katmanli
bir slire¢ oldugu sonucuna varilmistir. Bu bulgu, calismada 6nerilen “dip dalga” modelini desteklemekte ve yoneticilerin,
farkh algi siniflarina yonelik farkli miidahale stratejileri gelistirmesi gerektigini ortaya koymaktadir.

Olumsuz dip dalga olusturanlar, degisim karsitlari, kararsizlar ve olumlu dip dalga olusturanlar seklinde isimlendirilen
s6z konusu siniflar, arastirma modelinin ilk bulgusunu desteklemekte; ayni zamanda degisken siniflarin varligina isaret
ederek modele baska bir boyut kazandirmaktadir. Olumlu ve olumsuz dip dalga olusturanlar olarak isimlendirilen iki
sinif, calisanlarin dijital liderlik algilarinin dip dalga etkisiyle yayilarak dijital déntisime bakis acilarini etkiledigi bulgusunu
desteklemektedir. Dijital liderlik ve dontsim algilarinin orta dizeyde oldugu “kararsizlar” sinifi, modelin kati bir
nedensellik iligkisi icinde ele alinmamasi gerektigini gostermektedir. Bu sinif, 6rgit icinde liderlik ve doniislim slrecine
iliskin net bir algI edinememis calisanlarin oldugunu ve bu galisanlarin, uygun liderlik stratejileriyle aktif katilimlarinin
saglanabilecegini gostermektedir. Arastirmada ortaya cikan “degisim karsitlar” sinifi ise, dijital liderlik algisi ylksek
olmasina ragmen dijital donlstm algisi dislik olan bir ¢alisan grubuna isaret etmektedir. Bu bulgu, dijital liderlik ile
dijital dontisim algilari arasindaki iliskinin her calisan agisindan ayni sekilde islemedigini gostermektedir. Baska bir
ifadeyle yoneticisini “dijital lider” olarak algilayan her calisan, her zaman dénisim sirecine iliskin olumlu bir bakis acisi
gelistirmeyebilir. Bu yoniyle “degisim karsitlari” sinifi, liderlik algisi ile dontisim algisi arasinda baglamsal bir bosluk
oldugunu ve liderlik algisindan daha etkili baska bir durum nedeniyle donlisim algilarinin degismemis olabilecegini
diisindirmektedir. Bu nedenle model, galisan siniflari itibariyle dinamik bir yapi olarak degerlendirilmelidir.

Bu c¢alismada, “kararsizlar” ve “degisim karsitlari” siniflari, modelin dinamik yoniini ortaya koymaktadir. Bu katki,
dijital donlisim siireglerinde liderlik stratejilerinin farkli algi gruplarina gore oOzellestirilmesi gerektigini gostermesi
acisindan 6nemlidir. Dijital donlisim sirecinde orgit icindeki algi farkliliklarini, yoneticiler ve ¢alisanlar agisindan
siniflandiran Silva vd.’nin (2025) calismasi, dijital déntsim sireclerinde calisanlar ile st yonetim arasinda algi
farkliliklarinin yaygin oldugunu ve bu farkhliklarin dontsiime hazirlk dizeyini olumsuz etkiledigini ortaya koymustur. Bu
bulgular, yonetim ile calisanlar arasinda tutarsiz algilarin déntsiim siirecini zorlastirdigini gostermektedir. Ancak mevcut
arastirma, s6z konusu farkliliklari ¢alisan i¢ dinamikleri Gizerinden sinif bazinda analiz ederek donlisiim slrecinin 6rgit
icinde nasil yayildigini ve gesitlendigini ortaya koymaktadir. Bu yéniiyle mevcut ¢alisma, algi farkhliklarini belirlemekle
birlikte bu farkhliklarin 6rgit icinde dijital liderlik algilari baglaminda nasil sekillendigini de ortaya koymaktadir. Baska
bir ifadeyle c¢alisan algilari, bu algilarin 6rgit icinde yayilan “dip dalga” etkisi araciligiyla dénisiim sirecini nasil
hizlandirdigi veya sekteye ugrattigina odaklanmistir. Bu yoniyle ¢alisma, alan yazindaki algi uyumsuzlugu tartismasina
dinamik ve tabandan yayilan bir dontisiim bakis acisi kazandirmaktadir.
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Yukaridaki aciklamalar dogrultusunda bu ¢alisma, dijital liderlik ve dijital dontisim algilari arasindaki iliskiyi ortaya
koyarak calisan temelli 6nemli ¢ikarimlar sunmaktadir. Arastirma sonuglari, ¢alisanlarin dijital liderlik algilarinin,
donusim sirecine yonelik bakis agilarini etkiledigini gostermektedir. Bu baglamda, calisanlarin dijital dénligiim
sireglerinde pasif konumda kalmak yerine, liderleri ile olan etkilesimlerini artirmalari, donlsim sireglerine iliskin agik
iletisim kanallarini aktif sekilde kullanmalari dnem arz etmektedir. Dijital liderligi yalnizca tst yonetimden beklenen bir
yeterlilik olarak degil, calisanlarin da kendi rollerini yeniden yapilandirmalari gereken bir etkilesim sireci olarak gormek
gerekmektedir. Ayrica, “kararsizlar” ve “degisim karsitlari” siniflarindaki nitelikleri tasiyan calisanlarin, déntsim
surecinin gerekliligini ve kendilerinin bu siiregteki rollerini anlamalari kritik 6neme sahiptir. Calisanlar, donlislim sonrasi
orgutte dislanacaklarina yonelik igsel algilarini asarak, bilgi edinmeye ve siireci ylirlitmeye aktif bicimde katildiklarinda,
doénusumun kendileri icin bir tehdit degil, gelisim ve gliclenme firsati oldugunu fark edebileceklerdir.

Arastirma bulgulari dogrultusunda yapilan bu oneriler, calismanin bazi kisithliklarini da iginde barindirmaktadir.
Oncelikle bu ¢alisma, dijital déniisiim adimlari atmakta olan KOBI galisanlarinin katilimiyla gergeklestirilmistir. Gelecek
arastirmalarda biyuk 6lgekli 6rgiitlerin de dahil edildigi daha genis bir 6rneklem grubuyla ¢alisilabilir. Calismanin ikinci
kisiti, verilerin belirli bir zaman diliminde toplanmasi nedeniyle kesitsel bir arastirma olmasindan kaynaklanmaktadir.
Dijital liderlik algilarinin uzun vadeli etkilerini gérebilmek icin boylamsal ¢alismalara da ihtiyag vardir. Calismanin tglnci
kisiti, dijital liderlik ve dijital donlsiim algilarinin kiltirel ve orgilitsel baglamdan etkilenebilir olmasindan
kaynaklanmaktadir. Farkli Orgiitsel kultlrlerde benzer arastirmalar yapilarak kultirel unsurlarin  etkisi
degerlendirilmelidir. Son olarak alan yazindan elde edilen bilgiler dogrultusunda dijital lider ile ¢alisan etkilesimine iliskin
olusturulan Sekil 1’deki modelin temeli (algilar), bu arastirmayla test edilmistir. Ancak modelin gecerliligini
saglayabilmek icin calisanlarin tepkileri, calisan katilimi ve direnci kapsaminda test edilmelidir. Ozellikle, modelin
“kararsizlar” ve “degisim karsitlari” siniflarini, baska degiskenlerin araci etkileri itibariyle ¢cok boyutlu ve baglamsal
sekilde incelenmesi 6nemli katkilar sunabilir.

Extended Abstract

This study aims to examine the impact of digital leadership on digital transformation based on employee
perceptions. The basic assumption of the study is that employees' perception of their managers as digital leaders will
affect their attitudes towards digital transformation processes. In this direction, it is emphasized that digital leadership
is not only a technical competence, but also a form of perception formed in the minds of employees. In this context, the
researcher presented a conceptual model called Digital Transformation Model Based on Digital Leadership Perception.
This model emphasizes the decisive role of employee perceptions in digital transformation processes. In organizations
that step into the digital transformation journey, how employees perceive this process is considered as a critical factor
in the success of the process. Although it is seen in the literature that digital leadership is emphasized with its technical
and managerial competencies, in this study, the focus is on the level of employees' perception of the leader as a digital
leader rather than the technical equipment of the leader.

The starting point of the model argues that employee perceptions of the transformation process are shaped not
only by the leader's strategic decisions but also by how these decisions are interpreted by employees. In this context,
when employees perceive digital transformation as a supportive development, a constructive “ripple effect” emerges
when they see their leaders as capable of managing this process. This effect can accelerate the transformation process
by spreading individual trust throughout the organization through intra-group interaction. However, when the leader's
strategies are perceived by employees as inadequate, superficial or unconvincing, resistance increases, and a
destructive ripple effect may occur.

The second stage of the model focuses on how the leader's intervention strategies are perceived by employees.
Whether these strategies are participatory or quick-fix oriented, how employees perceive them determines the
direction of the process. In particular, the leader's sincerity, inclusiveness and level of trustworthiness play a key role in
shifting negative perceptions of transformation to positive ones. In line with this theoretical framework, the following
hypotheses were developed:

e H1: Employees' perceptions of digital leadership positively and significantly affect their perceptions of
digital transformation.

e H2: Employees form statistically significant and contextually distinguishable latent class structures
according to their perceptions of digital leadership and digital transformation.

The “ripple effect” metaphor in the model refers to the process by which individual perceptions within the
organization transform into organizational collective perceptions over time. Employees may perceive the
transformation process positively or negatively, and these perceptions may spread throughout the organization and
cause the transformation to either result in success or encounter resistance. In this respect, the study emphasizes that
digital transformation is not only a structural and technological process, but also a highly perceptual and emotional
process, and highlights the role of employees in this process at the theoretical level.

The population of the study consisted of employees in SMEs operating in Organized Industrial Zones. However, the
sampling process was limited to enterprises that actively implement digital transformation practices. In this context,
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SMEs that have taken steps towards digitalization in Corum, Yozgat and Nevsehir provinces were identified, and data
were collected from volunteer employees in these organizations through online surveys. Within the scope of the study,
352 valid questionnaires were evaluated.

The survey model was used in the research from quantitative methods and SPSS 18.0, LISREL 8.7 and Jamovi 2.6.44
software were preferred in the analysis. First, the distributions of the variables were examined, and the assumption of
normal distribution was tested according to the skewness and kurtosis coefficients. Afterwards, validity and reliability
analyses of the scales were conducted. Composite reliability (CR) and average variance (AVE) values were calculated for
convergent validity, and correlation values and AVE square root were considered for discriminant validity. The reliability
of the scales was tested with Cronbach's alpha and CR values and all values were found to be above the accepted
thresholds. The findings show that the digital leadership and digital transformation scales have high validity and
reliability.

The relationship between digital leadership and digital transformation was tested with Pearson correlation analysis
and a significant positive relationship was found. According to the regression analysis, digital leadership has a significant
and strong effect on digital transformation (B=0.80; p<0.01). This finding revealed that employees' perception of their
leaders as digital leaders directly affects their attitudes towards the transformation process.

One of the most striking findings of the study is the Latent Class Analysis, which reveals that employees are divided
into four different classes according to their perceptions of digital leadership and digital transformation. As a result of
the analysis, it was determined that the four-class model had the lowest AIC and G? values and created significant
distinctions between the classes with a high Entropy value (0.987). According to these findings, the four classes are
defined as follows:

e Class 1: Positive Ripple Effect Generators - Consists of individuals with high levels of both perceptions.

e Class 2: Change Resistors - Employees who perceive digital leadership highly but view the transformation
process negatively.

e Class 3: Undecided - Employees with moderate or undecided responses.

e Class 4: Negative Ripple Effect Generators - Consists of individuals with low perception of digital leadership
and transformation.

This classification reveals the perceptual diversity among employees regarding digital transformation processes and
indicates that each class should be addressed with different intervention and communication strategies. These findings
support the H2 hypothesis of the study and show that digital transformation is not a unidirectional process throughout
the organization and that differences in employee perceptions play a critical role in the success of the process.

The research evaluates the role of digital leadership perception in the transformation process through the
perceptions of employees. This differs from studies such as Westerman, Bonnet, and McAfee (2014), as these studies
attribute more of a strategic directional role to leadership, whereas the current research deepens this concept in the
dimension of employee perception.

The findings support the validity of the “tidal wave” model. According to this model, employees' perceptions of
digital leadership spread like a wave within the organization and directly affect their attitudes towards the
transformation process. In this context, especially the “undecideds” and “change resistors” class stand out as the groups
that need to be focused on more in the transformation process.

Based on the research findings, it is emphasized that employees should be active participants in digital
transformation processes, not just spectators. It is suggested that communication channels should be kept open, leaders
should interact effectively with employees and develop transparent strategies to reduce uncertainties. In addition, it is
important to note that digital leadership is not only a competency that top management should possess, but also a
collective perception that is shaped by the contribution of all organizational employees.

The research has some limitations. First, being limited to only SMEs that have embarked on the digital
transformation process limits the generalizability of the findings. Secondly, the study is cross-sectional and does not
reflect changes over time. Third, given that perceptions can be influenced by cultural and organizational context, it is
recommended to conduct similar research in different sectors and cultural contexts.

In conclusion, this study reveals that the perception of digital leadership plays a critical role in the success of digital
transformation and contributes to the employee-based analysis of transformation processes. Organizations need to
restructure their transformation strategies to include not only technical but also human and perceptual dimensions.
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ABSTRACT

Regional trade agreements have markedly increased over the past few decades, and almost every country
participates in one or more regional trade agreements. The depth and complexity of these signed agreements
have also increased. Since the development of Viner's classic customs union theory in the 1950s, there has been
considerable research on the effect of regional trade agreements on international trade volume. Still, the
findings have been varied and mixed. This article analyzes the partial effect of regional trade agreements on
trade volume, tracing the advancements in gravity and economic integration literature from Tinbergen's initial
research to the present day. In this context, by using international and intranational trade data, this article uses
the gravity equation with the PPML estimation method to reveal the effect of regional trade agreements on
trade flows for the 1966—2020 period. According to the results, besides international trade flows, intranational
trade flows and globalization are essential components when estimating the effects of regional trade
agreements. Additionally, the findings show that the European Union, being one of the deepest and oldest
economic integrations, considerably increases the bilateral trade compared to a standard regional trade
agreement. Therefore, the policies implemented by the European Union in this context could serve as a guiding
example for free trade agreements that other countries might sign.
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OZET

Bolgesel ticaret anlasmalari, son kirk yilda hizl bir sekilde artmistir ve hemen hemen tum ulkeler bir veya daha
fazla bolgesel ticaret anlagsmasi imzalamislardir. Bu anlagsmalarin derinligi ve karmasikhgi yillar iginde giderek
artmistir. 1950'lerde Viner'in klasik glmrik birligi teorisinin gelistiriimesinden bu yana, bodlgesel ticaret
anlasmalarinin uluslararasi ticaret hacmi Gzerindeki etkisi Gzerine ¢ok sayida ¢alisma yapilmistir. Yine de bulgular
cesitli ve kangiktir. Bu makale, bélgesel ticaret anlagmalarinin dis ticaret hacmi Uzerindeki kismi etkisini
Tinbergen ile baslayan ve glinimiize kadar olan devam eden ekonomik entegrasyon ve yer ¢ekimi denklemi
literaturiindeki gelismeleri takip analiz etmektedir. Bu dogrultuda ¢alisma, uluslararasi ve yurt igi ticaret verileri
kullanarak PPML tahmin yontemi ile 1966-2020 donemi igin bolgesel ticaret anlagmalarinin uluslararasi ticaret
hacmi Uzerindeki etkisini ortaya koymak igin yer ¢ekimi modelini kullanmistir. Elde edilen sonuglara gore,
uluslararasi ticaret akimlarinin yani sira yurtici satiglar ve kiiresellesme bolgesel ticaret anlasmalarinin etkilerinin
tahmin etmede temel bilesenlerdir. Ayrica galismadan elde edilen bulgular en derin ve en eski ekonomik
entegrasyonlardan biri olan Avrupa Birligi’nin standart bir bolgesel ticaret anlasmasina kiyasla ikili ticareti 6nemli
olctide artirdigini gostermektedir. Dolayisi ile Avrupa Birligi’nin bu baglamda uyguladigi politikalar, diger tlkelerin
imzalayacagi serbest ticaret anlagmalari igin yol gosterici nitelikte olabilir.
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Introduction

The General Agreement on Tariffs and Trade (GATT) was signed in 1947, following the end of the Second World
War. Its primary objective was to promote global trade liberalization through multilateral means. In 1995, GATT was
replaced by the World Trade Organization (WTQ), which, unlike GATT, has a corporate structure. According to the most-
favored-nation (MFN) principle of GATT/WTO, countries are generally prohibited from engaging in discriminatory
practices against their trading partners. Certain exceptions are permissible; for instance, governments can establish a
free trade agreement that exclusively pertains to products exchanged within the group, expressing discrimination
against items from other countries (WTO, 2023). The slow progress and inconclusive GATT-WTO rounds have led
countries toward bilateral agreements, and this fact has caused the regionalization of world trade. Krugman (1993)
describes this process as shifting from globalism to localism because of slow multilateralism.

Furthermore, the founding members of GATT perceived regionalism as a form of "insurance policy" for smaller
nations, as it helped to mitigate some of the imbalances between larger and smaller trading partners by allowing them
to be part of numerous trading organizations. The flexible rule incentivized nations to seek alternative resolutions for
trade issues outside the multilateral system (Barton et al., 2006). The result has been an explosion of both the number
and context of these agreements, and according to the WTO, as of June 2016, all WTO members now have a regional
trade agreement®. Bhagwati (1995) likens this increase in regional trade agreements and crisscrossing situation to a
“spaghetti bowl." Consequently, regional trade agreements have emerged as a significant component of global trade.
The aim of this paper is to analyze the partial effect? (henceforth only effect) of regional trade agreements on trade
flows for the 1966-2020 period. In addition to regional trade agreements, globalization and the European Union (EU)
variables are also included in the article to conduct a more comprehensive analysis. A long-term analysis is required to
capture the effects of globalization and the European Union on trade flows. In this context, the 1966-2020 period was
analyzed because the most comprehensive intranational trade data are available for this period, which allows for a long-
term analysis perspective.

This article contributes to existing literature in several ways: Firstly, the European Union (EU) is differentiated from
regional trade agreements and then added as a separate variable in the model. This distinction enables to make a fine-
tuned analysis about the impact of integration depth on trade flows. Secondly, to reveal the effects of regional trade
agreements on trade flows while considering intranational trade flows and globalization with a long-run treatment. To
my knowledge, this article is one of the few studies in the literature that has used intranational data for such a long
period of time. Thirdly, to ensure an unbiased and precise estimation, the article uses the gravity equation using Poisson
Pseudo Maximum Likelihood (PPML) regression while incorporating developments and improvements from the related
literature. The paper comprises five sections in this context, and the rest is organized as follows: Firstly, the prominent
factors that caused the rise of regional trade agreements are presented, and then the literature is reviewed to highlight
the paper’s contribution to existing literature. After these sections, there is a section that includes the motivation to
estimate the effects of regional trade agreements on trade flows using the gravity equation, as the gravity equation is
a widely accepted tool for evaluating the impacts of regional trade agreements. After all these sections, the method
and research findings are revealed. Finally, there is a conclusion and offers suggestions for future research.

The Rise of Regional Trade Agreements

The Regional Trade Agreements (henceforth, RTAs) aim to promote and facilitate international trade between
participating countries by removing or reducing barriers to trade. In his influential book "The Customs Union Issue,"
Jacob Viner (1950) proposed that trade agreements had specific impacts, such as trade creation and diversion. In the
framework of trade creation, the opening of preferential trade enables the substitution of domestic output with imports
from more efficient enterprises in nations that receive preferential treatment. This substitution results in welfare
advantages. Simultaneously, RTAs have the potential to decrease imports from non-member nations that are more
efficient, resulting in a welfare loss known as trade diversion. The overall impact on welfare resulting from RTAs depends
on the comparative magnitude of these opposing effects (WTO, 2011).

Figure 1 shows the evolution of RTAs between 1948 and 2025, and according to the WTO data, cumulative
notifications of RTAs in force were only 2 in 1958; this number has increased rapidly since the beginning of the 2000s
and increased to 617 in 2025.

1RTAs in the WTO are taken to mean any reciprocal trade agreement between two or more partners, not necessarily belonging to the same region
(WTO,2024). In this paper, it is called RTA as an umbrella term and it covers Free Trade Agreements, Partial Scope Agreement, Regional Trade
Agreements, Economic Integration Agreements, Custom Unions etc.

2 The effect of a free trade agreement for a pair of countries in the ex-ante analysis is conducted by computable general equilibrium (CGE) analysis,
and on the other hand, the ex-post analysis, which shows the partial effects of FTAs on trade flows, has mostly been conducted using gravity
equations (Baier & Bergstrand, 2009).
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Figure 1. The Evolution of Regional Trade Agreements Between 1948-2025

Source: World Trade Organization RTA Database

This rapid increase in the number and scope of RTAs over the years has made determining to what extent they affect
bilateral trade volume one of the analyzed topics. After the Second World War, tariffs fell rapidly, and the increase in
RTAs accompanied this rapid decline in the world economy; tariffs were already low, so the factors that led to a rapid
rise in RTAs may be factors outside the low tariffs. When looking at the course of RTAs periodically, before about 1980,
trade agreements and global trade discussions conducted under the GATT were considered mutually reinforcing rather
than alternative approaches. Subsequently, the two entities have diverged on their own paths. Regional trade blocs
experienced remarkable and unforeseen success during the 1980s. (Krugman, 1991). In this context, the EU, AFTA, and
NAFTA (USMCA) can be examples of old established trade blocs, and RCEP and AfCFTA can be examples of newly
established trade blocs.

In recent decades, there has been a significant increase in the number of RTAs. These agreements involve many

types of participants, such as bilateral, plurilateral, and cross-regional initiatives. Moreover, the countries involved in
these agreements are at different levels of economic development, including agreements between developed and
developing countries and between developed and developing countries. These agreements often address a wide range
of issues outside the scope of the WTO, such as services, capital flows, standards, intellectual property rights, and
commitments concerning labor and environmental issues. (WTO, 2011).
A frequently emphasized reason for the rise of the RTAs is the recognition of third-nation effects, or, in other words,
RTA interdependence. This idea is formalized by Baldwin (1993) as the domino theory of regionalism. The domino theory
of regionalism posits that signing or intensifying one RTA can encourage previously excluded nations to join other RTAs
that they had formerly avoided. The main point is how trade diversion engenders novel political and economic dynamics
in left-out countries. RTAs generate trade diversion, which may lead to the establishment of additional RTAs, making
them 'contagious' (Baldwin & Jaimovich, 2012).

Another opinion regarding the increase in the number of RTAs is that there is an "authoritative gap" regarding
GATT/WTO, according to Barton et al. (2006). The present state of affairs demonstrates the regime's incapacity to adapt
its regulations and standards of conduct to align with its members' evolving interests and influence. Despite undergoing
significant reinstitutionalization in 1995, the organization's "contract" frequently fails to align with the interests of its
members and the changing dynamics of international trade. As international trade shifted from the exchange of
manufactured goods to services and commercial transactions, including foreign direct investment, the members'
interests started to diverge based on geographical divisions between the northern and southern regions. The focus on
emerging trade concerns, such as safeguarding intellectual property rights, intensified this division as developing
countries were frequently compelled to modify their domestic regulations and institutions. (Barton et al., 2006)
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Bhagwati (2008) analyzed the evolution of RTAs from a historical perspective and identified two distinct periods of
increase of RTAs and regionalism in world trade. The First Regionalism of the 1960s is different from the Second
Regionalism, and the first one was hugely unsuccessful, in contrast to the second one, which turned out to be excessively
successful and resulted in the current pandemic of RTAs. The first wave of regionalism in the 1960s was shaped by the
early developments of the European Union, albeit driven by a distinct primary impetus. The pursuit of industrialization
became a prominent objective in developing countries, mainly through implementing import substitution policies in the
aftermath of World War Il. These countries (like East African and Latin American countries) aimed to allocate import-
substituting activities through bureaucratic decision-making, thereby strengthening intra-RTA specialization through
managed trade instead of pursuing trade liberalization and relying on market forces to determine the allocation of
activities. Considering the approach followed by developed countries in this period, the United States remained
committed to multilateralism and non-discrimination in trade liberalization through the Kennedy Round. During the
Second Regionalism (the beginning of the 1990s), the United States changed its mind and abandoned its policy of
exclusively embracing multilateralism in trade (Bhagwati 2008).

Baldwin (2014) also made an evaluation by comparing periodically and emphasized that there is a fundamental
distinction exists between regionalism in the 20th and 21st centuries; in other words, the nature of RTAs varies
significantly across these two time periods. In the 20th century, trade mostly revolved around exchanging goods
produced in one location and sold in another. In the global context, international trade refers to the movement of
commodities across national boundaries. Consequently, during the 20th century, RTAs primarily focused on addressing
trade barriers at borders, particularly those linked to tariff preferences and associated regulations such as rules of origin
and cumulation. In the 21st century, trade mainly revolves around goods manufactured globally and distributed and
sold in various markets. So, there is a transition from "made-here-sold-there" to "made-everywhere-sold-there."
International trade in the 21st century encompasses trading practices from the 20th century and intricate cross-border
movements associated with global production networks. The scope comprises exchanging intermediate goods, services,
ideas, know-how, capital, and persons. 21st-century free trade agreements, sometimes called "deep" RTAs, prioritize
tariff advantages rather than focusing mainly on preferential market access. Instead, they concentrate on the
fundamental disciplines supporting multinational supply networks.

Anderson & Yotov (2016) evaluated the increase in RTAs from another perspective. They highlighted that the
substantial estimated impacts of RTAs are primarily due to reductions in non-tariff costs, as these reductions go beyond
what can be reasonably attributed to changes in tariffs. These significant fluctuations in volume, which cannot be solely
explained by changes in tariffs, are likely due to the unobservable activities prompted by RTAs that effectively lower
trade costs. Regulatory policy barriers often exist between partners in an RTA; however, the increased security of
bilateral trading encourages partners to make specialized investments in trade (Anderson &Yotov, 2016).

Literature Review

The gravity equation has been used as a workhorse for empirical analysis to study the effects of regional trade

agreements on the pattern of trade (Eichengreen & Irwin, 1998; Baier & Bergstrand, 2007; Head & Mayer, 2013; Larch
& Yotov, 2023). Jan Tinbergen, a Nobel laureate in 1963, was the first to apply Newton's Law of Universal Gravitation to
estimate international trade flows. He used the gravity model, which suggests that the amount of trade between two
countries can be predicted by considering their sizes and the trade barriers (represented as distance) between them.
So, the gravity equation states that trade is inversely proportional to the square of the trade frictions, or distance,
between two countries and directly proportional to their GDPs '(Yotov et al., 2016).
Tinbergen emphasized that apart from purely economic variables (the exporting country's GNP, the importing country's
GNP, and the distance between the two countries), some other variables, like political or semi-economic factors, play a
part in determining the volume of trade between countries. The existence of free trade agreements is an example of
the most outstanding of the additional factors (Tinbergen, 1963: 266).

Yotov et al., (2016) highlighted that although the gravity model is widely used and empirical gravity research has
made significant advancements, many gravity estimations in the current literature still exhibit biases and
inconsistencies. Baier & Bergstrand (2007) asserted that findings have been inconclusive, at most, since that time. A
massive body of literature has emerged attempting to analyze the effects of RTAs using the gravity equation. Some of
these studies are Aitken (1973) examined the European trade relations over the period 1951-67 and found that both
the European Economic Community (EEC) and the European Free Trade Association (EFTA) have increased the trade
between members, with gross trade creation of the EEC being substantially greater than gross trade creation of the
EFTA.

Frankel et al., (1995) estimated the gravity equation for 63 nations from 1965 to 1990 and assessed whether global
trade is increasingly being regionalized due to preferential agreements, and according to the results, Mercosur and the
Andean Pact have significant and positive results for certain years, and for the EC, the effect is significant in 1985; the
other years’ results are not significant, and EFTA’s results are not significant.

Using five-year intervals, Baier & Bergstrand (2007) assessed the impact of free trade agreements (FTA) on the goods
and services trade between 96 countries from 1960 to 2000. On average, it has been observed that an FTA leads to a
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roughly 100% rise in bilateral trade between member nations compared to non-members within a decade of its
establishment. The possibility of volume changes, which cannot be fully explained by tariff adjustments alone, is
reasonable since FTAs can lead to hidden actions that effectively decrease the costs associated with trade. Regulatory
policy barriers often exist between partners in an FTA, but the increased security of bilateral trade encourages countries
to make specialized investments in trading with each other.

In their paper, Sun & Reed (2010) assessed the impact of specific FTAs on agricultural trade with three-year

intervals, explicitly focusing on the ASEAN-China preferential trade agreement, EU-15, EU-25, Southern African
Development Community (SADC) agreements, and the Common Market for Eastern and Southern Africa. The paper
analyzed data from 1993 to 2007, encompassing eighty-one countries. The findings indicate that the ASEAN-China
preferential trade agreements and the agreements between the EU-15, EU-25, and SADC have led to substantial growth
in agricultural trade among the countries involved. There was a notable shift in export and import patterns away from
the EU-15, although the formation of the SADC led to a rise in agricultural exports to nations outside the EU.
Dir & Elsig (2014) examined the structure of 536 Preferential Trade Agreements (PTAs) that were established between
1945 and 2009. They found that PTAs had a positive effect on trade flows, with the greatest influence coming from
comprehensive agreements. Furthermore, based on the findings, reducing tariffs and implementing trade-related
provisions are essential tools for enhancing trade. Specifically, provisions that address regulations within a country's
borders also impact the trade of goods and services.

Weidner & Zylkin (2021) used the FE-PPML estimator to determine the average impact of an FTA on trade in
manufacturing industries across 167 countries and between 1995 and 2015 with five-year periods. Their estimation
results indicate that the average partial effect of an FTA on trade is 8.5%.

Although many studies have estimated the gravity equation only with international trade flows, Yotov (2022)
emphasized that including intranational trade flows provides significant benefits, such as the inclusion of intranational
trade flows, which strengthens the connection between theory and empirical analysis; therefore, the estimation will be
unbiased. Dai et al. (2014) emphasized that identifying trade-diversion effects is impossible when gravity is solely
evaluated using international trade flows. Because estimates incorporating international trade do not consider the
trade-diversion effects caused by intranational trade, which can lead to a downward bias in these estimations.
Accordingly, some recent studies added the intranational trade flows to their models. One of these papers is Yotov
(2012), and Yotov (2012) used intranational trade flows besides international trade flows and analyzed 93 countries for
the period 1965-2005 and emphasized that relative trade costs must be identified to capture the effect of globalization
adequately so that it is possible to show steadily falling distance effects on international trade. According to the
estimation results, the distance puzzle® disappears when the effect of the international distance is measured in relation
tof the internal one.

Using the structural gravity model, Dai et al. (2014) studied manufacturing trade and FTAs for 64 countries from
1990 to 2002 to see how FTAs affect trade diversion and creation, and the results show that FTAs greatly affect how
domestic trade shifts to international trade. In simpler terms, FTAs cause a bigger drop in local sales within member
countries, and this shift in internal trade gets stronger as a country joins more FTAs. In other words, FTAs lead to a still
larger decrease in internal trade (domestic sales) within member countries, and the diversion of internal trade
intensifies with the number of FTAs a given country joins.

Bergstrand et al. (2015) examined the impact of bilateral distance, international borders, and economic integration

agreements (EIA) on trade for eight manufacturing sectors in 40 nations and the rest of the world between 1990 and
2002. The findings indicate that the partial effect of an EIA is 157 percent. Still, the impact of a typical EIA is reduced by
half and drops to 66% when a dummy for international vs. intranational bilateral trade is added. Furthermore, the article
states that costs associated with international borders compared to domestic trade decreased by around 2.4 percent
annually between 1990 and 2002. Another important emphasis made in this paper is that failing to consider the impact
of international borders when assessing EIA effects leads to overestimating these effects.
Spornberger (2022) analyzed the integration of EU trade in the manufacturing sector, and the findings indicate that
trade between the old EU-15 countries had already grown by 70% by 1995. Since then, trade shares among the new
members of central and eastern EU countries have doubled, but trade integration for the EU-15 has not deepened.
Further enhancing the Single Market has the potential to generate an additional 50% growth in trade and around a 3%
improvement in real income.

Egger et al. (2022) analyzed to determine the impact that FTAs had on the overall bilateral trade of manufactured
goods between 69 countries between the years 1986 and 2006. Based on the estimation results, the influence of these
factors changes non-linearly over time. The effects of FTAs start to manifest approximately three years before their
implementation, potentially when they are announced or signed. This initial phase, the Pre-FTA and Anticipation Phase,
is characterized by moderately positive and significant FTA estimates. However, the overall cumulative impact leading

3 Disdier & Head (2008) found that distance has a negative effect on international trade and their analysis reveals a consistently high negative impact
of distance on trade, which has increased since the mid-20th century and has remained continuously high ever since. Their estimate relies on a meta-
study examining the impact of distance on bilateral trade, which determined that the mean effect is 0.9. This inconsistency is referred to as the
distance puzzle or the missing globalization puzzle.
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up to the agreement's implementation remains relatively small. The second phase, the growth phase, encompasses the
years after implementing an FTA. During this phase, there are notable and statistically significant benefits. Most of the
positive effects of FTAs are observed 3 to 6 years after their adoption, following a gradual process of early
adjustment. The Maturity Phase, which occurs approximately eight years after implementing an FTA, signifies the final
stage. During this phase, no further trade effects are observed, indicating that the FTA has attained its maximum impact.
Mattoo et al. (2022) analysed the impact of deep agreements on 95 nations spanning all major economies between
2002 and 2014. They highlight that Vinerian logic may not fully capture the effects of deep agreements, as the deep
provisions do not always function as preferential tariffs. Based on the estimation results, signing a deep agreement
between two countries leads to a 34% increase in trade. Deep provisions within these agreements promote more trade
creation than shallow PTAs. Furthermore, when these agreements are designed or implemented non-discriminately,
they can have a positive spillover effect on trade with countries outside the agreement (Mattoo et al., 2022).

Diaz-Mora et al. (2023) examined the potential impacts of various PTAs on trade by using international and
intranational trade flows for 189 nations from 1980 to 2015. The results indicate that while PTAs and the GATT/WTO
both increase trade, regional PTAs significantly affect bilateral trade more than interregional PTAs. South-South PTAs
have the most significant impact, followed by North-South PTAs, and then, to a lesser degree, North-North PTAs.

Larch & Yotov (2023) analyzed the average effect of RTAs on the goods and services trade between 1980 and 2016
for 89 countries. The findings indicate that RTAs had an average effect of around 22% on bilateral trade flows. They also
analyzed how the effects of RTAs varied over different periods. During the 1980s, the limited number of RTAs
significantly influenced trade. However, in the 1990s, which marked the beginning of a surge in RTAs, the average effect
on trade was weaker. In the 2000s and the last period studied (2010-2016), there was a notable increase in the
magnitude of the RTA effects, suggesting a growing impact of these agreements on bilateral trade flows over time.

Itis realized that in the related literature, some papers (e.g., Aitken (1973), Frankel et al. (1995)) preferred ordinary
least squares (OLS) as the estimation method. However, as emphasized by Baier & Bergstrand (2007), using OLS may
yield biased and inconsistent coefficient estimates. Furthermore, some papers (e.g., Dai et al., 2014; Weidner & Zylkin,
2021) did not differentiate between economic integration types, and this situation may yield to obtain general results;
however, there are substantial differences between economic integration types. Lastly, some papers (e.g., Frankel et
al., (1995), Baier & Bergstrand (2007)) made their analyses with only international trade flows and did not include
intranational trade flows. However, as emphasized above by Dai et al., (2014) and Yotov (2022), intranational trade
flows should be included in the analysis to obtain trade-diversion effects of RTAs and make unbiased estimations.
Considering all these determinations and the points emphasized above, this paper aims to contribute to existing
literature by analyzing the effects of regional trade agreements on trade flows precisely and without bias with a long-
term perspective. To this end, firstly a distinction is made between regional trade agreements and the European Union
(EU), and the EU is included as a separate variable in the model. This differentiation enables us to analyze how
integration depth influences trade flows. Furthermore, to identify potential trade diversion away from domestic
markets due to regional trade agreements, besides international trade flows, intranational trade flows are included in
the analysis. Moreover, to ensure a comprehensive approach, globalization, which is one of the main determinants of
the trade, is also included. In this context, by incorporating the EU and globalization variables, the article goes beyond
a purely bilateral analysis. Lastly, by considering all recommendations and improvements from the structural gravity
equation literature, the PPML method is used in the article.

The Motivation of Estimation of Free Trade Agreements with Gravity Equation

The gravity equation is accepted as one of the great success stories of economics, and the success of the model
comes from its explanatory power. In Tinbergen's seminal work, the gravity equation is written as follows:

Ej = aoY YD} (1)

E;; shows exports of country i to country j, and Y; shows the Gross National Product (GNP) of country i and Y;
shows GNP of country j and D;; is the distance between countries i and j (Tinbergen, 1963). Equation (1) termed as the
“naive” gravity equation (Head & Mayer, 2013, Wolwer et al., 2018, Yotov, 2024).

Despite its success in empirical models, it is acknowledged that the empirical gravity equation lacks a theoretical basis.
According to Anderson (2011), the gravity equation is considered an intellectual orphan that lacks connections to the
extensive body of economic theory. Anderson (1979) provided the initial theoretical explanation for the gravity model
in response to the lack of a recognized link to economic theory (Yotov et al., 2016). The gravity equation is derived from
the expenditure system through a three-stage process.*

Anderson & Van Wincoop (2003) contributed significantly to a theoretically grounded gravity equation and
criticized the existing gravity theory because it includes an atheoretical "remoteness" variable related to distance to all
bilateral partners. This remoteness index does not capture any of the other trade barriers that are the focus of the

4 In addition to Anderson (1979)’s model, there are different models with different assumptions and market structures like Eaton & Kortum (2002)’s
and Anderson and van Wincoop (2003)’s model to derive gravity model. The theoretical development and foundations for the gravity model are
surveyed in papers given in Anderson & Wincoop (2003), Head & Mayer (2013), Yotov et al. (2016), Yotov (2022).
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analysis. They developed a methodology based on existing gravity theory and defined multilateral resistance (MR) as an
average trade barrier. The naive gravity equation does not control for MRs, so the estimation results are biased due to
omitted variables, incorrect comparative statics analysis®, and a lack of understanding of what drives the results
(Anderson & Wincoop, 2003). With this contribution of Anderson & Wincoop (2003), the gravity equation began to be
called structural gravity with a theoretical basis. When analyzing the effects of free trade agreements on trade flows,
the structural gravity equation should include intra-national and international trade flows data. Firstly, it aligns with
gravity theory, allowing consumers to select and consume both domestic and foreign options. Secondly, it leads to the
theoretically consistent identification of the effects of trade diversion of bilateral trade policies (Yotov et al., 2016). In
this context, by including intranational trade flows, it is possible to put forward the trade diversion effects of regional
trade agreements not only away from non-member countries but also from intranational trade within member states.
In more detail, the inclusion of intranational trade flows can help identify three trade diversion effects: (i) exports
moving from non-member FTA countries to FTA members; (ii) imports moving from non-member FTA countries to FTA
members; and (iii) domestic sales moving to foreign markets through FTA members. Moreover, the diversion of internal
trade intensifies with the number of RTAs a given country joins (Dia et al., 2014). Thirdly, to capture the effects of
globalization, the effects of distance on international trade costs in structural gravity models should be measured
relative to domestic trade costs (Yotov, 2022). Because it is widely acknowledged that new communication and
transportation technologies drove the globalization process, and in this process, countries may have many different
alternative trade partners to make trade, and this situation steals the role of regional trade agreements. Consequently,
to capture the effect of globalization, Yotov (2012) proposes that the theoretical gravity model, which is developed by
Anderson & Wincoop (2003), should estimate the gravity equation with intranational, in addition to international, trade
flows, because this impact is identified relative to other international trade costs.

In the literature as an estimation method, many papers used the ordinary least squares (OLS) to estimate the
gravity equation; however, when OLS is used, the analysis does not include any form of multilateral resistance. The MR
terms accurately convey that trade between two nations is influenced not only by their respective sizes and bilateral
trade costs but also by how isolated these nations are from the rest of the globe economically and geographically
(Anderson & Wincoop, 2003). Additionally, when the gravity equation is estimated with OLS, trade data is transformed
into a logarithmic form, and zero trade flows are dropped from the sample so OLS will not regard the information from
this data (Santos Silva & Tenreyro, 2006, and Yotov et al., 2016). So, to include zero-value observations and consider
the heteroskedasticity of trade data, Santos Silva & Tenreyro (2006) recommended estimating the gravity equation in
levels using the proposed PPML estimator.

Moreover, Baier & Bergstrand (2007) point out that the estimations made about the gravity equation state that
treating FTAs as exogenous may give results that are over- or underestimated; in other words, they may be biased and
inconsistent. They assert that, in reality, FTA dummies are not exogenous random variables; countries likely select
endogenously into FTAs, and the source of endogeneity bias in the gravity equation is unobserved time-invariant
bilateral variables, and they are best controlled for using bilateral fixed effects. In short, considering all these facts, a
"three-way" fixed effects Poisson Pseudo-Maximum Likelihood ("FE-PPML") estimator with time-varying exporter and
importer fixed effects to account for network dependence and time-invariant exporter-importer ("pair") fixed effects
to address endogeneity has recently emerged as a logical workhorse method for empirical trade policy analysis (Weidner
& Zylkin 2021).

Method and Research Findings
Research Method

In this article, two different datasets are used to estimate the effect of RTAs on trade flows with two estimations.
For the estimation with international trade flows, the CEPR Il Gravity database is used, and export data and the RTA
variables and EU are taken from this dataset. This dataset includes the 1948-2020 period. The export data is trade flows
as reported by the exporter country, and the RTA shows there is a regional trade agreement between country pairs.
The second dataset that | used is the Trade and Production (TradeProd) database, and from this dataset the trade flows
variable is taken, which includes both international and intranational (domestic) trade flows,® and this dataset includes
the 1966-2020 period. The TradeProd database matches well together with the CEPR Il Gravity database, so for the
second estimation these two datasets are merged, and it is possible to get a long period of many countries for estimating
the effects of RTAs on bilateral trade flows, which is suitable for panel estimation. Accordingly, to maintain consistency

5 Baldwin & Taglioni (2006) stated that the inaccurate estimation of gravity was caused by the omission of MRs' gold medal error.

6 TradeProd dataset consists of nine industrial sectors, which is equally nearly the whole manufacturing sector on international and intranational
trade flows. These nine sectors are summed up, so estimated results total pf all included sectors. The nine 2-digit ISIC Rev. 3 manufacturing sectors:
Food (ISIC rev.3 15t16), Textiles (17t19), Wood- Paper (20t22), Chemicals (23t25), Minerals (26), Metals (27t28), Machines (29t33), Vehicles (34t35),
Other (36). For details about the database see: Mayer et al. (2023).
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between estimation equations and compare their results, the gravity equation is estimated for 162 countries and the
1966-2020 time period.

To put forward the effects of RTAs on bilateral trade, the estimations are done in a panel setting with fixed effects
because the aim is to estimate without bias. As emphasized by Baier & Bergstrand (2007), trade policy is not an
exogenous variable; in other words, FTA variables are not exogenous random variables; rather, countries likely select
endogenously into FTAs. Therefore, the source of endogeneity bias in the gravity equation is unobserved time-invariant
heterogeneity, when it is said in economic terms that there are unobserved time-invariant bilateral variables influencing
simultaneously the presence of an FTA and the volume of trade. So, the potential bias and inconsistent coefficient
estimates can be treated using panel data with fixed effects.

Cheng & Wall (2005) underlined the criticism that fixed-effects estimates may not be suitable for analysing data
aggregated over consecutive years since the dependent and independent variables may not adapt fully within a single
year. Considering this criticism, the equations are estimated for both consecutive years and three-year intervals.

Findings

As emphasized in the research method section, two estimations are made. In the first estimation the dependent
variable includes only international goods flows and the CEPR Il Gravity dataset is used in this estimation. Firstly, the
effect of RTAs is estimated, and EU variable is added to the estimation equation and in this step EU and its enlargements
are excluded from RTA variable.

Considering the criticisms and developments in the gravity literature mentioned above, OLS is not used, and to
account for zero exports and heteroscedasticity problems, Equation (2) is estimated using the Poisson pseudo maximum
likelihood (PPML) estimator as suggested by Santos Silva &Tenreyro (2006) and Santos Silva & Tenreyro (2022).

Xije = BiRTAjje + i + Wi + uy; + €55 (2)

Here, X;; . shows the nominal bilateral international trade flows from exporter | to importer j at time t. Moreover,

following most of the gravity literature, bilateral trade is measured at the yearly level. RTAjj: shows the presence of an
RTA between countries i and j at time t, so it takes a value of one if countries i and j are partners in an RTA at time t and
zero otherwise. The estimated (f3;) coefficient of RTAIijvariable, shows how much trade would increase on average
between i and j countries that sign an RTA. Following the related literature (Larch et al., 2019 and Larch & Yotov, 2023),
the exporter-time and importer-time fixed effects (oi,t, and j,t, respectively) are applied to Equation (2). These fixed
effects will absorb not only the multilateral resistances but also the size control variables and will control for all
conceivable observable and unobservable factors peculiar to each country that influence trade. In addition, country pair
fixed effects, y;;, control for all time-invariant gravity variables to avoid endogeneity bias about FTAs, as Baier &
Bergstrand (2007) proposed.
In Equation (3), both the effects of RTAs and EU are estimated. In this context EU;; dummy shows i and j are both
members of the EU at time t, indicating bilateral trade flows between the EU countries and changes over time due to
entry new members. Since the EU variable is one of the deepest integrations and considering that the number of RTAs
was relatively low until the 1990s, the EU variable could have dominated the result. the EU avoid this, EU is excluded
from the RTA variable and estimated as a new variable. So, it is possible to isolate the effects of the EU from RTAs.

Table 1: The Estimation Results of RTA on International Trade Flows

Part A: Consecutive

1 2
Years
RTA 0.082***(0.0316) 0.070**(.0314)
EU - 0.321***(0.037)
N 818,428 818,428
Pseudo R? 0.9902 0.9902
Part B: 3 4
3 Years Interval
RTA 0.090*** (0.0314) 0.079**(0.0314)
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EU - 0.297*** (0.036)
N 277,509 277,509
Pseudo R? 0.9902 0.9902

*** ** and * indicate, respectively, the 1, 5, and 10 % levels of statistical significance. Robust standard errors are in parentheses.
Xijt = BiRTAjje + BEUj + by + Y + i + €y (3)

Table 1 shows the results of the PPML estimation of the Equation 2 and 3 for consecutive and three-year intervals’. The
dependent variable includes only international trade flows. In Part A, column (1) shows the estimation results of
Equation (2), the coefficient of the RTA variable is positive and significant, 0.082 (std. err. 0.0316), which implies that all
else equal, the presence of an RTA between countries increases trade by 8.5 %2. This result is consistent with the trade
creation effect of the regional trade agreements. Moreover, this empirical finding is consistent with the results of
Weider & Zylkin's (2021) and Larch & Yotov's (2023) empirical findings. Weider & Zylkin (2021) found that the effect of
an RTA on trade flows is 8.5%, and Larch & Yotov (2023) found that the effect of an RTA on trade flows is 14%.

When EU dummy variable added and estimated as Equation (3) there is a slight decrease in RTA’ s coefficient and it
increases bilateral trade 7.2%; meanwhile, the EU increases bilateral trade 37.8%, as shown in column (2). This is an
expected result because, as mentioned before, the EU is one of the deepest integration types, so its effect is stronger
than an RTA. This empirical finding is also consistent with literature; for example, Mayer et al. (2018) found that the EU
provides for deep trade integration over and above tariff cuts and a (partial) trade impact of the Single Market that is
more than three times larger than the regional FTA. Head & Mayer (2021) also obtained similar results, and according
to their results, intra-EU trade tripled between 1960 and 2018. Franco-Bedoya & Frohm (2022) found that deeper FTAs
increase trade more than an average FTA, and the EU's trade more than doubles compared to an average FTA.

When the estimation is done with 3-year interval the coefficients of variables are nearly the same, as seen from columns
3and 4.

In the second estimation following Yotov (2012), Bergstrand et al. (2015), and Baier et al. (2019), the dependent variable
includes international and intranational (domestic) trade flows. The point is that RTAs may be diverting trade from
domestic to international sales, and, therefore, the estimates of the variable RTA that are based on international trade
only may be biased downward (Yotov et al. 2016). Accordingly, to eliminate the biased concern and consistent with the
gravity theory X;; , includes both the value of international and intranational (domestic) trade flows.

Xijt = B1RTAjje + EUjje + Gie + Wi + 1y + €5 (4)

Additionally, the paper analyzes a period of nearly half a century (1966-2020), and in this period, especially with the
acceleration of globalization after the 1980s, world trade increased rapidly and decreased after the 2008 crisis and then
increased until the COVID-19 pandemic. Thus, to reveal the effect of this process, the globalization variable is added to
Equation (4). Bergstrand et al. (2015) stated that when analyzing whether free trade agreements increase trade between
countries, the effects of globalization should be considered; otherwise, the answer may have been premature.
Moreover, an empirical model allowing for a decrease in international trade costs relative to internal trade costs is more
likely to capture the effects of globalization than a model analyzing the impact of trade costs relative to a reference
group that has been affected similarly equally by globalization (Yotov et al., 2016). In this context, as emphasized by
Baier & Standaert (2024), when the declining bilateral fixed and variable export costs were ignored, the partial effects
of the FTAs were biased upward. So, to make an unbiased estimation following Bergstrand et al. (2015) and Baier et al.
(2019) to control for the effects of globalization, a set of globalization dummies is added to Equation (4). The equation
that the globalization dummies added will be as follows:

Xije = BiRTAjj + B2EUj + Xebe + ie + Y + 15 + €5 (5)

The globalization dummies consist of a group of dummies that, at each time t, equal 1 for observations of international
trade (as opposed to internal trade) and illustrate the pattern of how to interpret this indicator of trade globalization in
comparison to 1966 (the first year in the sample).

The coefficients of these time-varying border dummies reflect the process of globalization over time as countries take
part in greater international trade and decrease trading in their own markets.

7 Instead of 5-year interval, 3-year interval is chosen to avoid losing too many observations.
8 Obtained as (exp(B1) - 1) x 100 = (exp(0.0820) - 1) x 100, where standard errors are obtained with the Delta method.
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Table 2: The Estimation Results of RTA on Trade Flows

Part A: Consecutive

1 2 3 4
Years
RTA 0.347%** 0.334*** 0.103** 0.094**
(0.059) (0.060) (0.037) (0.037)
EU - 0.696*** (0.077) - 0.440*** (0.058)
Globalization No No Yes Yes
N 775,887 775,887 775,887 775,887
Pseudo R? 0.9973 0.9973 0.9977 0.9977
Part B: 3 Years Interval 5 6 7 8
RTA 0.342*** 0.329*** 0.0982** 0.0885**
(0.0619) (0.0625) (0.0402) (0.0401)
EU = 0.313*** - 0.390***
(0.0563) (0.0567)
Globalization No No Yes Yes
N 253,124 253,124 253,124 253,124
Pseudo R? 0.9977 0.9977 0.9977 0.9977

*xx xx and * indicate, respectively, the 1, 5, and 10 % levels of statistical significance. Robust standard errors are in parentheses.

Table 2 shows the results of the PPML estimation of the Equation 4 and 5 for consecutive and three-year intervals.
The dependent variable includes both international and intranational trade flows. In Part A, column (1) shows the
estimation results of Equation (4), the coefficient of the RTA variable is positive and significant, 0.347 (std. err. 0.059),
which implies that all else equal, the presence of an RTA between countries increases trade by 41.4 %. So, this finding
shows that RTAs increase the trade between members at the expense of intranational trade, in other words RTAs diverse
trade from national markets to international markets. This result is consistent with the findings of Dai et al., (2014) and
Larch & Yotov (2023), in both papers when intranational trade flows included to the analyses, the coefficient of RTAs
increases dramatically. According to the results of Egger et al. (2022), when estimation is done only international trade
flows, it is found that the effect of RTA is positive but insignificant. On the other hand, when the estimation is done both
intranational and international trade flows, FTA increases the bilateral trade between the FTA members 43.6% relative
to non-members.

Column (2) shows the results for both RTA and EU and according to the results, RTA's coefficient is significant and

positive, yet the magnitude of the coefficient decreases slightly. The coefficients imply that all else equal, the presence
of an RTA between countries increases trade by 39.6 % and the EU increases the bilateral trade by 100%. As mentioned
before, the result about the EU's coefficient is broadly in line with other papers in the related literature.
However, the picture changes, and the coefficients decrease dramatically when the globalization trend is included and
estimated in Equation (4). When the globalization trend is not included in the analysis, the RTA variable encompasses
the effects of globalization, which causes the estimation result to be biased upward. About globalization trend it can
be emphasized that some developments other than trade policy also affect international trade, like the decrease in
transportation and information costs, increased fragmentation, and containerization, which can be labelled as
unobservable trade costs. These developments promote trade between countries, and their effect can be observed
throughout the course of globalization. This course of globalization is obtained from Equation (5) estimation for the
consecutive years and given as Table 3 in the appendix®. In 1967 the coefficient of the globalization is negative; for 1968-
69 the coefficients are insignificant, and then the coefficients are positive and increasing, especially after 1975. This
finding can be explained by the closing of the Suez Canal between 1967 and 1975, and the course of globalization has
been accelerating since the late 1980s. In addition, there was a decrease during the 2008 financial crisis, and the
recovery trend that occurred afterward was remarkable°.

Columns (3) and (4) show the results with globalization dummies. When the globalization dummies are added,
there is a considerable decrease in coefficients of RTA and EU. To put a finer point on it, with the inclusion of

° For brevity | did not report globalization dummy variables in Table 2. Instead, | gave as Table 3 in the appendix. The results for globalization
dummy variables for Equation (4) and (5) are available upon request.

10 Feyrer (2021) provides an analysis about the effect of the closing of the Suez Canal from 1967 to 1975. Kataryniuk et al. (2021) and Campos et al.
(2023) provide detailed discussions and evolution about globalization.
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globalization trend, RTAs increase trade by 10.8% as shown in column (3). Moreover, the results show that when EU
and globalization are added; RTAs increase trade by 9.8% and EU increases %55 as shown in column (4).
In this context, two main findings regarding estimating globalization are in Equation (5). First, the estimates of
globalization dummies are increasing over time, so it can be concluded that globalization has a steady and substantial
effect on trade; in other words, unobserved trade costs decreased and made trade less frictionless between countries.
Second, the estimated coefficients of RTA and EU remain positive and significant, but there is a decrease in their
magnitude which means that RTAs may capture the globalization trend.
Bergstrand et al. (2015), Larch & Yotov (2023) and Franco-Bedoya & Frohm (2020) included globalization trend to their
analysis and the results that they estimated are consistent with the result obtained in this article. According to
Bergstrand et al. (2015) findings the cost of an international border has declined on average by 25.3 % from 1990 to
2002 and which means the impact of a typical RTA is halved. Larch & Yotov (2023) also found nearly similar results when
globalization trend is added the effects of RTAs decreased from 75% to 27% between 1980-2016. Franco-Bedoya &
Frohm (2020) found that globalization have been the prime driver of the increase in international trade in manufacturing
goods between 1970-2009.

In Table 2 Part B shows the estimation is done with 3-year interval the findings are quite similar to the estimation
of consecutive years as seen from columns 5,6,7 and 8.

Conclusion

Viner (1950) introduced the trade creating and trade-diversion effects of RTAs in the Customs Union. Theory. Many
countries sign trade agreements with the expectation of benefiting from the trade-creating effect of RTAs. Nowadays,
RTAs, which are increasing in number and have become deeper and more comprehensive than in previous periods, are
also no longer primarily within continents. On the contrary, they are between continents and countries with different
development levels. To put it another way, RTAs' format and design have evolved. Furthermore, globalization has
become a significant variable determining trade between countries, and advancements in communication and
transportation technologies have both accelerated and facilitated foreign trade. In this context, globalization has
brought to the forefront not only the trade-creating but also the trade-diversionary effects of RTAs. Because of the
fragmentation of production and global value chains, RTAs may lead to trade diversion, not only away from non-member
countries but also from intra-national trade within member states.

In line with these determinations, this paper analyzed the partial effects of RTAs on trade for 1966-2020 using
both international and intranational trade data. Moreover, the paper delved into the effect of both regional trade
agreements and the EU. Since the aim here is to prevent the effects of the variables from masking each other and reveal
the effect of RTA and EU. Just as the structure of RTAs has changed, the gravity equation model, which is frequently
used for estimating international trade for nearly 60 years, has also undergone a dramatic change and transformation.
In this context, the atheoretical, naive gravity equation which is predicted by Tinbergen (1963) has been replaced by a
theory-based structural gravity equation. This development made possible to demonstrate the trade-diversification
effect of the RTA variable, in addition to its trade-creation effect and to reveal the effects of declining international
borders due to globalization.

In this regard in this paper, the most recent developments and contributions in the gravity equation literature are
followed to get precise and unbiased estimation; in this context, besides international trade flows and intranational
trade flows, the globalization trend is included in the analysis. The results obtained from estimation with international
trade data indicate that the RTAs between nations led to a 8.5 % rise in trade, which is the general result of the
estimation. On the other hand, when a more detailed analysis is conducted, EU has a greater coefficient than RTA and
EU increases the bilateral trade between members 37.8%. These results indicate trade creation effects of the RTAs and
are consistent with related literature and. Moreover, the substantially larger trade-creating effect of the EU compared
to RTAs underscores the notion that as economic integration deepens and becomes more institutionally developed, its
trade creation ability increases.

The results obtained from the estimation with intranational trade data shows that RTAs increase the bilateral trade
by 41.4 % and when EU is included to estimation RTAs increase the bilateral trade by 39.6 % and the EU increase the
bilateral trade 100%. However, when the impact of globalization is considered, there is a significant decrease in both
coefficients. So, this result indicates that economic integration variables capture the effects of globalization, and their
coefficients are upwardly biased when they are not estimated with the globalization trend. When globalization is
considered, the EU has the higher coefficient, resulting in a 55% rise in bilateral trade, while the RTAs lead to a 10%
increase in bilateral trade. Many studies in the literature that in the dependent variable besides to international trade
flows included intranational data and these have obtained similar results. This result actually points to two different
points. First, countries are trading more with each other than with their domestic markets because globalization has
made this possible. Second, tariff rates are already low, and RTAs have eliminated or further reduced existing tariffs.
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However, the non-tariff barriers are still frequently applied between countries, which may lead to the limited effect of
RTAs. Therefore, trade policies should be designed to prevent the emergence of non-tariff barriers; otherwise, RTAs
may not be effective and may not generate the expected trade-creating effects.

Moreover, RTAs were signed between countries with different development levels during this period may have caused
the adaptation process to take a long time. In this context, trade policies and regulations between countries should be
designed to make RTAs more effective and generative, otherwise countries may search alternative trading partners,
because the tariff rates are already low in the world economy.

As stated previously, the number of RTAs and their scope are expanding increasingly. In this context today, these
agreements cover the service sector environmental and labour regulations. Therefore, if future papers include these
points and also analyse the effects of non-tariff barriers, it will be possible to reveal the impact of RTAs on trade volume
more clearly. Moreover, global value chains determine and effects the location of the production and trade, hence the
relationship between global value chains and regional trade agreement will give important policy implications for both
developing and developed countries. Such impactful contributions to RTA and gravity literature will improve the analysis
about of the trade creation and diversion of RTA’s and revealing volume effects of RTAs precisely and without bias.
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Appendix

Table 3 The Course of Globalization

Year Globalization Year Globalization

1967 -0.0749** (0.0335) 1994 0.731*** (0.0760)
1968 -0.000476 (0.0350) 1995 0.752*** (0.0745)
1969 0.0234 (0.0393) 1996 0.764*** (0.0750)
1970 0.0854** (0.0374) 1997 0.848%** (0.0783)
1971 0.0710 (0.0451) 1998 0.920*** (0.0778)
1972 0.117%** (0.0443) 1999 0.930*** (0.0788)
1973 0.180*** (0.0471) 2000 0.989*** (0.0782)
1974 0.234*** (0.0450) 2001 0.988*** (0.0771)
1975 0.176*** (0.0497) 2002 0.982*** (0.0780)
1976 0.218*** (0.0508) 2003 0.968*** (0.0773)
1977 0.214*** (0.0524) 2004 1.003*** (0.0759)
1978 0.236*** (0.0510) 2005 1.014%** (0.0760)
1979 0.300*** (0.0500) 2006 1.114*** (0.0741)
1980 0.365%** (0.0480) 2007 1.087*** (0.0729)
1981 0.331*** (0.0527) 2008 1.097*** (0.0725)
1982 0.371*** (0.0514) 2009 1.016%** (0.0717)
1983 0.387*** (0.0559) 2010 1.081%** (0.0703)
1984 0.402*** (0.0660) 2011 1.099%*** (0.0699)
1985 0.430*** (0.0656) 2012 1.091%** (0.0692)
1986 0.441%** (0.0604) 2013 1.097*** (0.0695)
1987 0.403*** (0.0655) 2014 1.119%** (0.0706)
1988 0.495*** (0.0650) 2015 1.171%** (0.0734)
1989 OIS ISEt (0.0676) 2016 1.153%** (0.0741)
1990 0,525 (0.0709) 2017 0.953*** (0.0702)
1991 0.588*** (0.0717) 2018 0.954*** (0.0708)
1992 0.596*** (0.0717) 2019 0.979*** (0.0710)
1993 0.621%** (0.0746) 2020 0.971*** (0.0714)

**k ** and * indicate, respectively, the 1, 5, and 10 % levels of statistical significance.
Robust standard errors are in parentheses.
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ABSTRACT

The world is facing serious environmental issues that threaten human life, such as pollution and climate change
caused by rapidly increasing population, industrialization, urbanization, and growing energy demands. These
environmental problems create significant risks that threaten sustainability. In this context, it is important for
governments to develop policies that balance economic growth with environmental sustainability in order to
achieve sustainable development goals. In particular, environmental taxes, which aim to reduce the effects of
environmental degradation, stand out as an effective policy tool that helps establish a balance between
economic growth and environmental protection. The aim of this study is to reveal the relationship between
Turkey's ecological footprint, the Sustainable Development Index, GDP per capita, and environmental taxes. The
uniqueness of the study is that the relationship between variables for Turkey is analyzed using the ARDL method.
Firstly, Augmented Dickey-Fuller and Philips-Perron unit root tests are applied to the time series for the period
1995-2021. Unit root tests, performed after taking the first differences of the series, revealed that none of the
series contained a unit root at the 5% significance level and were stationary. In this context, the ARDL Bound test
results revealed the cointegration relationship between the variables. The findings concluded that the ecological
footprint is positively related to the Sustainable Development Index and GDP per capita in the long term.
Therefore, economic growth and sustainable development efforts are directly linked to environmental impacts.

Keywords: Environmental Taxes, Economic Growth, Sustainable Development, Ecological Footprint, ARDL
Approach
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OZET

Duinya hizla artan niifus, sanayilesme, sehirlesme ve artan enerji ihtiyacinin yol agtigi kirlilik ve iklim degisikligi
gibi, insan yagamini tehdit eden ciddi ¢evresel sorunlarla karsi karsiyadir. Bu gevresel sorunlar, strdurilebilirligi
tehdit eden buiylk riskler olusturmaktadir. Bu dogrultuda devletlerin sirdrlebilir kalkinma hedeflerine ulagsmak
icin ekonomik bilyiime ile cevresel siirdiriilebilirligi dengeleyen politikalar gelistiriimesi énemlidir. Ozellikle
cevresel bozulma tizerindeki etkileri azaltmayi hedefleyen gevre vergileri, ekonomik biylime ile gevresel koruma
arasinda bir denge kurulmasina katki saglayan etkili bir politika araci olarak 6n plana gikmaktadir. Bu ¢alismanin
amaci, Turkiye'nin ekolojik ayak izi ile stirdirulebilir kalkinma endeksi, kisi basi GSYH ve cevresel vergiler
arasindaki iliskinin ortaya koyulmasidir. Galismanin 6zgunlGgina, Turkiye igin degiskenler arasindaki iligkinin
ARDL yontemiyle ortaya koyulmasi olusturmaktadir. Calismada oncelikle, 1995- 2021 donemi igin zaman
serilerine Augmented Dickey-Fuller ve Philips-Perron birim kok testleri yapilmistir. Serilerin birinci dereceden
farklari alinarak yapilan birim kok testlerinde tiim serilerin % 5 anlamlilik diizeyinde birim kok icermedigi ve
duragan oldugu tespit edilmistir. Bu kapsamda ARDL Sinir testi sonuglari, degiskenler arasindaki esbitiinlesme
iliskisini ortaya koymustur. Bulgulara gore ekolojik ayak izi ile sturdirtlebilir kalkinma endeksi ve kisi basi GSYH
serilerinin uzun doénemde pozitif iliskili oldugu sonucuna ulagiimistir. Dolayisiyla ekonomik biylime ve
surdurilebilir kalkinma gabalarinin cevresel etkilerle dogrudan baglantili oldugu degerlendiriimektedir.
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Giris

Ekonomik faaliyetlerin cevresel etkilerinin degerlendiriimesi ve bu etkilerin minimize edilmesi hem dulkelerin
kalkinma hedeflerine ulasmasi hem de dogal kaynaklarin gelecek nesillere aktarilabilmesi agisindan 6nemlidir. Bu
sebeple ekonomik faaliyetlerin gevre lizerindeki olumsuz etkilerinin azaltilmasina katki saglayan gevre vergilerinin
disinda, surdirlebilir kalkinma da ekonomik biyiime ile cevresel koruma arasinda bir denge kurmayi hedefleyen 6nemli
bir alandir. Son yillarda gevre kirliliginin daha butlinsel bir gostergesi olarak tanimlanan ekolojik ayak izi kavrami da
bireyin, toplumun veya dlkenin tiiketim ve Uretim faaliyetleri sonucu dogal kaynaklar tGzerinde biraktigi yuki olgen
onemli bir degiskendir.

Duinya; hizh niifus artisi, sanayilesme, kentlesme ve artan enerji talebinin neden oldugu kirlilik ve iklim degisikligi gibi
insan yasamini tehlikeye atan sorunlarla karsi karsiyadir. Bu gevresel zorluklar ve riskler gevresel stirdurilebilirlige de
dogrudan bir tehdit olusturmaktadir (Kirikkaleli vd., 2023:1) Bu kapsamda Kyoto Protokolii, Paris iklim Anlasmasi,
Birlesmis Milletler iklim Degisikligi Cerceve S6zlesmesi gibi uluslararasi antlasmalarla kiiresel sicaklik artisini 1.5°C ile
sinirlandirmaya ve iklim degisikliginin olumsuz etkilerinden kaginmaya yonelik olarak on yil icinde kiiresel sera gaz
emisyonlarinda ciddi dislsler saglanmasi amaciyla ve 2050 yilina kadar net sifir emisyona ulasilmasi icin harekete
gecilmesi onerilmektedir (United Nations, 2024:19). Ayrica devletlerin disiik karbonlu sanayilesmeye ve enerji verimli
politikalara dogru donisimini diizenleyen enerji planlarini olusturmasi ve uygulamasi énemlidir (Chen vd., 2022).
Clinkl ekonomik biiyiime yolunda ilerleyen devletler, eneriji tiiketimini énemli bir arag olarak kullanmaktadir. Ekonomik
bliyumenin belirli bir esigi agmasinin ardindan, artan gevresel farkindalik politika yapicilari diizeltici dnlemler almaya
zorlamaktadir (Destek ve Sinha, 2020: 2-3).

Kiresel ekonomiler, rekabet avantaji elde etmek ve ekonomik kalkinmalarini siirdiirmek icin Gretim miktarini ve dis
ekonomik faaliyetlerini artirmaya ¢alismaktadir. Bu durum daha fazla kaynak kullanimina ve enerji tilketimine neden
oldugundan ekonomik bliylime, cevresel bozulmada artisa yol agmaktadir (Ahmed ve Wang 2019). Bu dogrultuda
devletler cevresel sorunlari kontrol ederek siirdirllebilir ekonomik biylimeye ulasmaya calismaktadir (Chen vd.,
2022:5). Bu amagla kaynaklarin yenilenebilir enerjiye tahsis edilmesi, enerji agisindan verimli teknolojilerin tesvik
edilmesi, karbon fiyatlandirma mekanizmalari gibi uygulamalari hayata gegirmektedir (Eweade vd., 2023:122153). iklim
degisikligini hafifletmek icin kullanilan bu politika araglari uygulanirken; piyasa aksakliklari, mali etkiler, sinir 6tesi
yayllmalar ile uygulama ve yaptinm maliyetleri gibi diger hususlar dikkate alinmalidir (World Trade Organization,
2024:15). Literatiirde de ¢ok sayida ¢alisma cevresel bozulmayi artan gelirin bir sonucu olarak ele almaktadir. Ancak
yuksek gelir diizeyinde inovasyon, enerji verimliligi, cevre yasalari ve yesil teknoloji yoluyla daha iyi cevre kalitesi
beklenmektedir. Bu nedenle, cevre ve gelir arasindaki iliski genellikle Cevresel Kuznets Egrisi (EKC) hipotezi baglaminda
incelenmektedir (Ahmet vd., 2021:1-2). Bu hipoteze gore, ekonomik kalkinmanin erken evrelerinde kisi basina diisen
gayri safi yurtici hasila diizeyinin dusiik olmasi ile cevre kalitesi arasinda negatif bir iligki, daha yliksek biiylime dizeyleri
veya kisi bagina disen daha yuksek gayri safi yurtici hasila ile gelecek yillardaki ¢evre kalitesi arasinda pozitif bir iligki
bulunmaktadir (Kuznets, 1955). Sekil 1’de (Yandle vd., 2004) de goriilecegi lizere, belirli bir noktada toplum cevreyle
baglantisini onarmaya baslamakta, bu da ¢evre tzerindeki olumsuz etkiyi azaltmaktadir.

* Egik Mokiasy Geliri Cevre

Kaoruma

Cevre Kirlenmesi l

—

Cevre Kir e mmoesi

Kisi Basina Gelir

Resim 1. Cevresel Kuznet’s Egrisi
Figure 1. Environmental Kuznet’s Curve

iklim degisikligi ve onun yikici etkileriyle etkin bir sekilde miicadele edebilmek icin uluslararasi is birligi zorunludur.
Bu nedenle, 6zellikle sera gazi emisyonlarini azaltmak amaciyla Sirdirlebilir Kalkinma Amaglari’nin uygulanmasina
yonelik egilim artmaktadir (UNFCCC, 2015). Birlesmis Milletler (194 dlke) tarafindan 2015 yilinda, Surdurulebilir
Kalkinma i¢in 2030 Gindemi kabul edilmistir. 17 adet olarak belirlenen sirdirulebilir hedefler, saghk, egitim, cevre,
baris, adalet, giivenlik ve esitlik gibi yasamin ve kalkinmanin her alaninda diinyanin tim bolgelerini kapsamaktadir
(United Nations, 2023:1). 2024 yil Siirdiiriilebilir Kalkinma Endeksi’ne gére Finlandiya, isve¢ ve Danimarka olmak lizere
iskandinav iilkeleri ve Avrupa iilkeleri 6n siralarda yer almaktadir. Tiirkiye ise 70,47 puani ile 72. sirada yer almaktadir
(Jeffrey vd., 2024). Diinya genelinde lkelerin 2030 yilina kadar strdirilebilir kalkinma hedeflerine uymasi giderek daha
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onemli hale gelmektedir. Bu nedenle Ulkeler yarattiklari ¢evresel bozulmayi kontrol etmek icin enerji ve cevre
politikalarini yeniden tasarlamaya ¢alismaktadir (Sharif vd., 2020: 2).

Ekonomik faaliyetler tizerindeki olumsuz etkileri en aza indirmek ve ekolojik hedefleri gerceklestirmek amaciyla gevre
vergileri uygulamaya alinmistir (Heine ve Schoder, 2021). Cevre vergileri arasinda énemli olan sera gazi emisyonlarini
azaltmak icin tasarlanan karbon vergisi, basta kuzey iilkeleri olmak tizere Finlandiya, Hollanda, Norveg, isveg, Danimarka
gibi bircok Ulke tarafindan 1990'larin basinda uygulamaya konmustur. Avrupa Birligi’ne tiye Ulkelerin ¢ogu da daha sonra
bir asamada karbon vergileri kullanmaya baslamistir (Scrimgeour vd., 2005). OECD’ye gobre cevre vergileri; enerji
vergileri, ulagim vergileri, kirlilik vergileri, kaynak vergileri olmak tizere dérde ayrilmaktadir. Bu dogrultuda gevre vergileri
enerji Urlnleri; motorlu tagitlar ve ulastirma hizmetleri; hava ve suya 6lglilen veya tahmin edilen emisyonlar, ozon
tabakasini incelten maddeler, belirli noktasal olmayan su kirliligi kaynaklari, atik yonetimi, girilti ile su, arazi, toprak,
ormanlar, biyolojik cesitlilik, yaban hayati ve balik stoklarinin yénetimi gibi ¢cevresel alanlara uygulanmaktadir (OECD,
2024).

Cevre vergilerinin teorik temelinde kabul géren goéris, Gretim veya tiiketimin bazi mallarin kullaniminda negatif
dissallik ile sonuglanmasi durumunda, sosyal refahin bu mala vergi konularak iyilestirilebilecegi yonindedir.
Uygulanacak vergi oraninin belirlenmesi gereken seviyeyi tanimlamada ise Neo-klasik, optimizasyon yaklagimi Pigou
(1932) tarafindan 6nerilmis ve Baumol (1972) tarafindan gelistirilmistir. Bu yaklasim kirletici madde yayiliminin farkli
oranlari igin marjinal 6zel fayda ile neden oldugu kirliligin marjinal digsal maliyeti arasinda bir esitlik kurmaya
calismaktadir. Bu esitlik, vergilendirme yoluyla hedeflenen emisyon seviyesi ile arasindaki farki esitleyecek sekilde vergi
oraninin ayarlanmasini gerektirmektedir (Ekins ve Parker, 2001:328). Ancak g¢evre vergilerinin ayni vergi tabanindan
daha fazla gelir elde edilmesi ve gcevresel amaglara ulasiimasiyla birlikte vergi tabaninin zamanla asinmasi olmak lzere
iki temel etkisi bulunmaktadir. Bu sebeple ¢evre vergilerinin finansman verimliligi bu iki etkinin goreceli gliciine gore
degismektedir (Zhou vd., 2020: 11). Ronald Coase tarafindan 1960’larda ortaya konan Coase teoremi ise gevresel
digsalliklarin temel nedeninin agik¢a tanimlanmis milkiyet haklarinin eksikligi oldugu temel ©&nermesi Uzerine
kavramsallastiriimistir. Bu kapsamda gevresel bir anlasmazhgin nihai sonucunun (kirliligin azaltilmasi agisindan) milkiyet
haklarinin belirli bir tarafa (kirleten veya kirletilen) devredilmesine iliskin verilen karardan bagimsiz oldugunu teyit
etmektedir. Yani ¢evresel anlagsmazliklarin 6zel miizakereler yoluyla ¢ézlilmesini tesvik etmektedir (Hussen, 2005:195).
Baumol ve Oates (1971), gevre vergisinin topluma yonelik maliyetleri en aza indirecegini ve ayni zamanda topluma
yonelik olumsuz bir dissallik oldugunda bir 'cevresel yesillendirme’ hedefine ulasacagini ileri sirmektedir. Goulder
(1995) ise karbon vergisinin ¢ok dar vergi tabani, cifte vergilendirme olasiligi ve eneriji Grinlerindeki tekdiize olmayan
icerigi nedeniyle emek vergisinden daha fazla bozucu oldugunu savunmaktadir. Bir gevre vergisinin hem cevreyi
iyilestirmesi hem de isglicl arzi, yatirim veya tiiketim lzerindeki diger bozucu vergileri azaltmak igin kullanilabilecek gelir
saglamasi olasilig bulunmaktadir. Cifte yarar hipotezi olarak adlandirilan bu teorem ile devlet, kirlilik sorununu ¢ézerek
refah artisi saglayacak ve ayrica gevre geliri devletin lcret vergisini azaltmasina olanak taniyarak net Ucreti artiracak,
isglicli arzini ylkselterek, refah maliyetinin azaltiimasina katki saglayacaktir (Fullerton vd., 2008: 10-11). Ayrica gevre
vergisi, piyasa carpikhgini (yani gevresel hizmetlerin asiri kullanimindan kaynaklanan dissalliklari) dizeltmek ve
yoksullara yardim etmek, firmalara ¢evre dostu projeler Ustlenmeleri icin tesvik saglamak gibi degerli sosyal projeleri
finanse etmek icin kullanilabilecek gelirleri artirmak icin kullanilabilmektedir (Hussen, 2005:203).

Cevresel bozulmanin kapsamli, ilerici ve butlinlestirici bir degerlendirmesi igin Rees (1992), ekolojik ayak izi fikrini
one sirmustiir. Wackernagel ve Rees (1998), bir ekonominin tiiketiminin surdirilebilirliginin tahmin edilmesinin
ekolojik ayak iziyle ilgili oldugunu séylemektedir. Ekolojik ayak izi yalnizca karbon emisyonlarini degil ayni zamanda birey,
topluluk, sirket veya ulusla iliskili arazi ve su kullanimini, biyolojik cesitliligi ve kaynak tiiketimini de iceren daha kapsamli
bir 6lgtdlr. Buna karsin CO2 emisyonlari, blyik olglide fosil yakit yanmasi, ormansizlasma ve endistriyel faaliyet gibi
sireclerden kaynaklanmakta ve 6ncelikli olarak atmosfere salinan karbondioksiti 6lgmektedir (Georgescu ve Kinnunen
2024:2). Ekolojik Ayak izi, tilkelerin kaynak performansi, riskleri ve firsatlari hakkinda fikir vermektedir. Bu degerin farkli
seviyeleri toplumlarin yasam tarzlari ve tiketim kaliplarinin degismesinden kaynaklanmaktadir (WWF, 2022: 67).

Ekolojik Ayak izi, insanlarin taleplerini karsilamak icin ne kadar biyolojik olarak iretken alan gerektigi takip edilerek
elde edilmektedir. Bir ilkenin tiketimi, ulusal Gretimine ithalatin eklenmesi ve ihracatin ¢ikarilmasiyla hesaplanmakta
ve “kiresel hektar” olarak ifade edilmektedir (Global Footprint Network, 2024). Tirkiye’nin 1961 yilinda kisi basina
disen ekolojik ayak izi tliketimi 1,69’dur. Bu deger artan oranl bir seyir izleyerek 2022 yilinda 3,39’a ulasmistir.
Biyokapasitesi ise 1961 yilinda 2,77 iken azalan bir seyir izleyerek 2022 yilinda 1,48’e ulasmistir. 1983 yilinda Tirkiye’nin
kisi basina dusen ekolojik ayak izi ile biyokapasite degerlerinin denge noktasina ulasmasi Tirkiye'nin ekosisteminin o
donem igin kendi kaynaklarini siirdirilebilir bir sekilde destekleyebildigi anlamina gelmektedir. Ancak 1983’ten sonra
Tirkiye'nin kisi basina ekolojik ayak izi biyokapasiteyi gegmeye baslamis ve bu fark yillar iginde agilmaya devam etmistir.
Bu durum Tirkiye’nin ekolojik bir agik yasadigi anlamina gelmektedir. Yani Turkiye’nin ¢evresel kapasitesini asan bir
tiketim modeline sahip oldugunu gostermektedir (Global Foot Print Network, 2024).

Bu calismanin amaci, Tirkiye'nin ekolojik ayak izi ile stirdirilebilir kalkinma endeksi, kisi basi GSYH ve cevresel
vergiler arasindaki iliskinin ortaya koyulmasidir. Bu kapsamda Tirkiye’'nin 1995-2021 yillari arasindaki verileri ARDL sinir
testi kullanilarak incelenmistir. Calismanin 6zglinltugi, Turkiye’de bu degiskenler arasindaki iliskinin ARDL yontemiyle
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ortaya koyulmasindan gelmektedir. Calismada giris ve literatiir 6zetinden sonra sirasiyla veri seti, yontem, bulgular ve

sonug bolimlerine yer verilmistir.

Ampirik Literatiir

Ekolojik ayak izi, ekonomik biyliime ve gevre arasindaki dengenin 6l¢lilmesi ve sirdirilebilir kalkinma hedeflerinin
belirlenmesinde 6nemli bir gostergedir. Literatiirde ekolojik ayak izi ile ekonomik ve cevresel degiskenler arasindaki
iliskiler hem gelismis hem de gelismekte olan Ulkeler 6zelinde degerlendirilmistir. Tablo 1’de ekolojik ayak izi tizerinde
cevre vergileri, ekonomik blylime ve siirdirulebilir kalkinma degiskenlerinin etkisini arastiran ampirik calismalara yer

verilmistir.

Cizelge 1. Ampirik Literatiir Ozeti
Table 1. Summary of Empirical Literature

Yazar Dénem Yontem Amag Sonug

Caviglia- 1961- OoLS 146 Ulkeyi kapsayan dengesiz Ekonomik gelisme ile c¢evresel
Harris 2000 iki Asamali En  panel veri seti ile cevresel bozulma arasinda ters “U” bicimli bir

vd.(2009) Kuglk Kareler  bozulmayi daha genis iliski olduguna dair Ekolojik Ayak izi

(2SLS) kapsamh  bir Olglit olan bazinda ampirik kanit
Ekolojik Ayak izi (EF) ile analiz bulamamaktadir. Ayrica bilylimenin
edilmesi cevresel etkilerini azaltmak icin aktif
politika  mudahalelerinin  gerekli
oldugunu ortaya koymaktadir.
Wang 2005 Mekansal Ekonomik buylime ile  Cevresel Kuznets Egrisi (EKC) hipotezi

vd.(2013) otokorelasyon  cevresel etki arasindaki iliski, kapsaminda ekonomik biyume ile

ekolojik ayak izi gostergesi ekolojik ayak izi arasinda ters U
Gzerinden incelenmesi seklinde bir iliski tespit edilememistir.

Asici ve 2004- Sabit Etkiler 116 Ulkede ekonomik Ekonomik bliylime tek basina olumsuz
Acar 2008 blylime ve ekolojik ayak izi ¢evresel dissalliklari azaltmak igin
(2015) arasindaki iliskinin  yeterli degildir. Cevresel

incelenmesi diizenlemelerin ~ ve  uygulanmasi
ekonomik  biylime ile birlikte
onemlidir.

Al-Mulali ve 1996- Panel Veri Orta Dogu ve Kuzey Afrika Pedroni esbiitiinlesme testi ekolojik
Ozturk 2012 Analizi (MENA) bolgesinde 14 iilkede ayak izi ile eneriji tiiketimi, kentlesme,
(2015) cevresel bozulmaya neden disa acgiklik, sanayi gelisimi ve siyasi

olan etkenlerin incelemesi istikrar degiskenleri arasinda uzun
donemli bir iliski oldugunu ortaya
koymustur. Granger nedensellik testi
ise kullanilan degiskenlerin ekolojik
ayak iziyle hem kisa hem de uzun
vadeli nedensel iliskilere sahip
oldugunu gostermistir.

Ulucak ve 1961 CUP-FM ve Gelir dizeylerine gore EKC hipotezinin disik gelirli, orta
Bilgili 2013 CUP-BC ayrilmis  Ulkeler  6zelinde gelirli ve yiksek gelirli tGlke gruplarinin
(2018) tahmincileri cevresel bozulmanin verileri ile dogrulandigini ortaya

gostergesi olarak ekolojik koymustur.
ayak izini kullanarak, EKC
hipotezinin test edilmesi

Destek ve 1977- AMG 11 sanayilesmekte olan Ekonomik bliyiime ile ekolojik ayak izi

Sarkodie 2013 (Augmented Ulkede ekonomik blylime, arasinda ters U seklinde bir iliski
(2019) Mean Group) enerji  tuketimi, finansal vardir. Finansal gelisme, c¢evresel

Heterojen gelisme ve ekolojik ayak izi kaliteyi iyilestirici yonde etkileyebilir,
panel arasindaki iliskinin ancak etkisi Ulkeden Ulkeye
nedensellik incelenmesi degismektedir. Enerji tiketimi ise
testi ekolojik ayak izini artirici  etki

yapmaktadir.
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Yazar Dénem Yontem Amag Sonug
Sharif vd. 1965-2017 QARDL Tirkiye'nin yenilenebilir ve Yenilenebilir enerji her kuantilde uzun
(2020) Granger yenilenemez enerji vadede ekolojik ayak izini
Nedensellik  tlUketiminin ekolojik ayak izi azaltmaktadir. Ekonomik blylime ve
Uzerindeki etkisi yenilenemez enerji ise tim
kuantillerde uzun-kisa vadeli donemde
ekolojik ayak izini olumlu
etkilemektedir.
Khan vd. 1980-2019 Dinamik ARDL Malezya'daki ekolojik ayak izi  Tum degiskenlerin ekolojik ayak izi
(2021) yaklasimi Uzerinde dogal kaynaklarin, (zerinde olumlu bir etki gosterdigi
finansal  kalkinmanin  ve tespit edilmistir.
ekonomik biyiimenin etkisi
Alper vd. 1970-2017 Fourier ARDL En ylksek karbondioksit Uzun vadeli katsayilara gore, genel
(2022) Fourier emisyonuna nedenolanilk 10 olarak, ekonomik blyliime ve enerji
Bootstrap Ulkede ekonomik bliylimenin, tliketimi ekolojik ayak izi Uzerinde
Toda enerji tiketiminin ve olumsuz etkilere sahiptir.
Yamamoto ekonomik  kiresellesmenin
Nedensellik  ekolojik ayak izleri Gzerindeki
Testi uzun vadeli etkileri
Chen vd. 1990-2015 CS-ARDL OECD ve OECD uiyesi olmayan Cevre  vergilerinin,  siki  cevre
(2022) ekonomiler icin GSYiIH politikalarinin ve ekolojik inovasyonun
yenilenemeyen,  teknolojik OECD'de OECD disi Ulkelere kiyasla
degisim, c¢evre vergisinin ¢evre kalitesini 6nemli  dlglude
ekolojik ayak izi Uzerindeki iyilestirdigi anlasilmistir.
etkisi
Islam 1972-2017 Dinamik ARDL Banglades’'de ekonomik Degiskenler arasinda uzun vadeli bir
vd.(2022) simulasyon blyimenin, sermaye denge iliskisinin bulundugunu tespit
olusumunun, kentlesmenin, etmistir. Ayrica Cevresel Kuznets Egrisi
ticaret  agikhginin, enerji (EKC) hipotezi kapsaminda ekonomik
kullaniminin  ve teknolojik bliyiime ile ekolojik ayak izi arasinda
yeniligin ekolojik ayak izi ters U seklinde bir iliski tespit
Uzerindeki etkileri edilememistir.
Khoi vd. 1978-2016 NARDL Singapur'daki ekolojik ayak izi Ekonomik blylimedeki bir artisin
(2022) Uzerinde turizm gelisiminin ekolojik ayak izinde bir gelismeye yol
asimetrik etkisinin  actigini ve enerji tilketiminin etkisinin
belirlenmesi belirgin olmadigini géstermistir.
Rafiquevd.  1994-2016 ARDL 29 OECD ekonomisinde Cevreyle ilgili vergilerin, ekonomik
(2022) blylyen ekolojik ayak izinde biyimenin, dogrudan yabanci
cevre vergilerinin ve vyatirrmin, yenilenebilir enerjinin ve
ekonomik bliyimenin sanayilesmenin  OECD (lkelerinde
roltnlin arastiriimasi uzun vadeli ekolojik ayak izini dnemli
Olclde etkiledigi tespit edilmistir.
Telatar ve 1994-2019 Dogrusal Tirkiye'de c¢evre vergisinin Cevre vergilerinin  uzun vadeli
Birinci olmayan ekolojik ayak izi ve etkilerinin olmadigi anlasilimistir.
(2022) esbitliinlesme  karbondioksit (CO2)
testi emisyonlari Gzerindeki etkisi
Zhou vd. 1980-2018 Dinamik ARDL Pakistan'da dogal kaynaklar, Gayri safi yurtici hasiladaki artis uzun
(2022) similasyon gayri safi yurtici hasila, insan vadede ekolojik ayak izini
KRLS sermayesi endeksi ve artirmaktadir.
yaklasimi kentlesme ile ekolojik ayak izi

arasindaki
belirlenmesi

iliskinin
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Yazar Dénem Yontem Amag Sonug
Acar vd. 1996-2017 Yapisal Azerbaycan’da finansal Ekonomik biiylime ile ekolojik ayak izi
(2023) kirllmali ARDL  gelisme ve ekonomik arasinda ters U seklinde bir cevresel
sinir testi blylmenin ekolojik ayak izi Kuznets egrisi olmakla birlikte finansal
Uzerindeki etkisi gelismenin ekolojik ayak izini de
azalttig) ortaya koyulmustur.
Bozatli ve 1994-2018 Panel Veri En vylksek c¢evre vergisi Cevre vergilerinin ekolojik ayak izini
Akca (2023) Analizi gelirine sahip 10 OECD azaltma etkisi bulunmaktadir.
Ulkesinde cevre vergilerinin,
yenilenebilir enerji
tiketiminin ve cevre
teknolojisinin ekolojik ayak
izine olan etkisini
arastirilmasi
Eweade vd.  1990-2020 ARDL Birlesik  Krallik’ta ulasim GSYIH ve ticaretin ekolojik ayak izi
(2023) Fourier Toda- enerjisi  tiiketimi, GSYiH, ({zerinde olumsuz etkisi
Yamamoto yenilenebilir enerji, ticaret, bulunmaktadir. Ayrica tim
Nedensellik  kiresellesme ve ekolojik ayak  degiskenlerden ekolojik ayak izine
izi arasindaki etkilesimin dogru tek yonli bir nedensellik iliskisi
arastirilmasi saptanmistir.
Javed vd. 1994-2019 DYARDL italya’da  yesil  teknoloji Yesil teknoloji inovasyonu,
(2023) inovasyonu, yenilenebilir  yenilenebilir enerji tiiketimi ve cevre
enerji tuketimi ve c¢evre vergilerinin ekolojik ayak izini
vergilerinin ekolojik ayak izi dusirerek cevrenin kalitesini dnemli
Uzerindeki etkisi Olctide artirdig ortaya koyulmustur.
Shayanmehr  1994-2018 Momentler En iyi yenilenebilir enerjiye Cevre vergisi ve yenilenebilir enerjinin
vd. (2023) Kantil sahip 27 llkede gevre vergisi ekolojik ayak izini dogrudan ve 6nemli
Regresyon ve yenilenebilir enerjinin  6lglide azalttigini géstermektedir.
Yontemi ekolojik ayak izindeki roli
Zhou vd. 1995-2018 Wavelet Birlesik  Krallik'ta ekolojik Toplam c¢evre vergisi, ekonomik
(2023) (dalgacik) ayak izini azaltmada toplam blylime ve yenilenebilir enerjinin
analizi cevre vergisi, ekonomik ekolojik ayak izini azalttigi tespit
bliyime ve vyenilenebilir edilmistir.
enerjinin etkinligi
Bergougui 1990-2021 Fourier Cezayir'de finansal Finansal gelismenin ekolojik ayak izini
(2024) otoregresif ~ gelismenin ve yesil arttirarak ekolojik bozulmaya vyol
dagitilmisg teknolojilerin ekolojik ayak izi  agtigi, yesil teknolojilerin uzun vadede
gecikme Uzerindeki etkisinin  ekolojik ayak izini azaltarak ekolojik
tekniklerive  incelemesi sUrdirilebilirligi tesvik ettigi ortaya
Fourier koyulmustur.
nedensellik
testi
Eweadevd. 1975-2020 ARDL Meksika'daki ekolojik ayak izi  ARDL ydnteminin sonuglarina gore,
(2024) NARDL Uzerinde fosil yakitlarin, ekonomik biyime ve fosil vyakit
Dalgacik dogrudan yabanci tliketimi ekolojik bozulmaya yol
tutarhihg yatirimlarin ve acarken, dogrudan yabanci yatirm
kiiresellesmenin  asimetrik c¢evre kosullarini iyilestirmektedir.
etkilerinin belirlenmesi Klresellesmenin ise cevre Uzerinde
hicbir etkisi yoktur.
Georgescu, 1990-2021 ARDL Finlandiya'da  kisi basina GSYH ve dogrudan yabanci yatirim
ve Kinnunen diisen  GSYiH, dogrudan ekolojik ayak izini olumsuz, enerji
(2024) yabanci yatirrm ve enerji kullanimi ekolojik ayak izini olumlu

kullaniminin ekolojik ayak izi
Uzerindeki etkisi

etkilemektedir.
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Literatlrde yenilenebilir ve yenilenemez enerji tiiketimi, cevre vergileri, finansal gelisme, ekonomik biylime gibi
faktorlerin ekolojik ayak izi Gzerindeki etkilerinin genis bir cercevede incelendigi goriilmektedir. Bu calismalar, farkh
Ulkelerdeki enerji politikalarinin ve gevresel diizenlemelerin uzun vadeli siirdirilebilirlik Gzerindeki etkilerini anlamak
icin dnemli bir altyapi olusturmaktadir. Ayrica siirdirilebilir kalkinma hedefleri dogrultusunda yenilikgi ve ¢evre dostu
politikalarin ekolojik dengeyi koruma ve gevre kalitesini artirmada kritik Gneme sahip oldugunu gostermektedir.

Veri Seti ve Yontem

Bu g¢alismada Tirkiye’nin ekolojik ayak iziyle strdirilebilir kalkinma endeksi, kisi basi GSYH ve cevre vergileri
arasindaki iliskinin ortaya koyulmasinda, serilerin yapisi bakimindan ARDL testi (gecikmesi dagitilmis otoregresif sinir
testi) tercih edilmistir. Calismada kullanilan verilerle ilgili bilgiler Tablo 2’de yer almaktadir.

Cizelge 2. Analizde Kullanilan Degiskenler
Table 2. Variables Used in the Analysis

Calismada
Degiskenin Adi Kullanilan Do6nemi Veri Kaynagi
Kisaltma
Ekolojik Ayak izi LNEKAI 1995-2021 Global Footprint Network
(https://footprintnetwork.org)
Surdurulebilir LNSKE 1995-2021 Sustainable Development Index
Kalkinma Endeksi (https://www.sustainabledevelopmentindex.org)
Kisi Basi GSYH LNGKB 1995-2021 World Bank Data Base
(https://data.worldbank.org)
Cevre Vergileri LNCEV 1995-2021 IMF
Toplaminin GSYH’a (https://climatedata.imf.org/datasets)

Orani

Ekolojik ayak izi verisi kiiresel hektar cinsinden 6lgilmektedir. Strdirilebilir kalkinma endeksi verisi endeks degeri
olarak alinmigtir. GSYH verisi kisi basina diisen GSYH’In cari ABD dolari cinsinden degeridir. Turkiye’nin 1995-2021
dénemi icin kullanilan bu veriler logaritmik olarak analize dahil edilmistir. Serilerin logaritmik donlisiim sonrasi zaman
seyir grafikleri Sekil 2'deki gibidir.

LNEKAI LNSKE
19.5 28
19.4 -.30
19.3 -.32
19.2 -.34
19.1 36
19.0 -.38
18.9 -.40
18.8 -.42
9% 98 00 02 04 06 08 10 12 14 16 18 20 9 98 00 02 04 06 08 10 12 14 16 18 20
LNGKB LNCEV
28.8 1.4
1.2
28.4
1.0
28.0 0.8
27.6 e
0.4
27.2
0.2
2 0.0
9% 98 00 02 04 06 08 10 12 14 16 18 20 96 98 00 02 04 06 08 10 12 14 16 18 20

Resim 2. Zaman Seyir Grafikleri
Figure 2. Time series graphs
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Calismada kullanilan yéntem Peseran vd. (2001) tarafindan gelistirilen ARDL sinir testi yaklasimidir. Literatirdeki
diger esbiitiinlesme testlerinin aksine duraganlik derecesine bakmayan bu test bircok yéniiyle avantajlidir. Onerilen
tanimlayici testler, modelin kendi igerisindeki tutarliigini géstermesi agisindan da degerlidir (Peseran vd., 2001:311).

ARDL sinir testi, dinamik sinirsiz bir hata dizeltme modeli (UECM) sunmaktadir. Bu kisitlanmamis hata diizeltme
modeli, kisa donem dinamikleriyle uzun dénem esitlikleri, uzun donemde bir bilgi kaybina neden olmadan birbirine
entegre edebilmektedir (Shahbaz ve Lean, 2012:475). Olusturulmak istenen modelin ARDL formu su sekildedir (1):.

m n 14
Aln EKAL = B, + Z BAln SKE,_; + Z ByiAln GKB,_; + Z BaiAln CEV,_; + Byln SKE,_, + Bsln GKB,_,

=1 i=0 i=0

+ Beln CEV,_y + &, (1)

Bu denklemde A birinci farklari, Bo egilim katsayisini, B1, B2, B3 katsayilari kisa dénemli iliskiyi, Ba, Bs, Be katsayilariysa
uzun donemli iliskiyi gostermektedir. m, n ve p terimleri degiskenler igin belirlenecek uygun gecikme katsayilarini ifade
etmektedir. Analiz asamasinda optimal gecikme uzunlugu belirlenirken Akaike bilgi kriteri (AIC) kullaniimaktadir.

Ho: By =PBs = B =0
Hi: By #Bs # Lo+ 0

Bu yontemle daha 6nce de deginildigi gibi iki varsayimsal sinir test edilmektedir. Degiskenler arasinda esbitinlesme
iliskisinin olup olmadigina bakilirken F testi istatistigiyle durum degerlendiriimektedir. Eger istatistiki deger kritik Ust
siniri gegiyorsa, bos hipotez reddedilmektedir. Yani uzun dénemde bir esbiitiinlesme oldugu kabul edilmektedir. Eger
elde edilen F istatistik degeri kritik alt sinirin altindaysa, bos hipotez reddedilememektedir. Bu durumda degiskenler
arasinda uzun donemli iliski olmadigl yorumu yapilmaktadir. F istatistik degeri iki kritik deger arasindaysa, durum
belirsizdir. Dolayisiyla yorum yapilamayacagindan uzun dénemli iliski olmadigi diistinilmesi gerekmektedir (Pesaran vd.,
2001:296). Bos hipotezin reddi ve uzun doénemli iliskinin varhginin kabul edilmesi durumunda tahmin edilecek
kisitlanmamis hata diizeltme modeli (UECM) asagidaki denklemde (2) gosterilmektedir:

Aln EKAIL, = ¢ + X272, c;Aln SKE, _; + X7, cp;Aln GKB,_; + Z?:o C3;Aln CEV,_; + SECM,_; + u; 2

Bu denklemdeki A birinci fark operatéridir. ECM,_; hata dizeltme terimidir. & terimiyse hata dizeltme terimi
katsayisidir ve degiskenlerin bir sok ile karsilastiklarinda ne kadar hizla dengeye yénelebileceklerini géstermektedir. Elde
edilen uzun dénemli denklemde, m, n ve p katsayilari degiskenlere gére uygun gecikme katsayilaridir. Test sonucunda
modelin istikrarli olup olmadigi farkl tanimsal testlerle kontrol edilmektedir.

Bulgular

ARDL sinir testi yaklasiminda ilk olarak degiskenlerin birim kok testlerine bakilmasi gerekmektedir. ARDL testinde
degiskenlerden birinin birim kok derecesi |(1)’'den blylkse Pesaran vd. (2001) tarafindan oOnerilen kritik degerler
kullanilamamaktadir. Tablo 3’te tim serilere uygulanan Augmented Dickey Fuller (ADF) ve Philips Perron (PP) ve KPSS
birim kok test sonuglari hem sabitli hem de sabitli ve trendli modeller igin yer almaktadir.

Cizelge 3. Birim Kok Test Sonuglari
Table 3. Unit Root Test Results

Degiskenler Augmented Dickey-Fuller Philips-Perron (PP) Testi Kwiatkowski-Phillips-Schmidt-Shin (KPSS)

(ADF) Testi Testi
Veri Seti: 1(0) 1(1) 1(0) 1(1) 1(0) 1(1)
27 il
LNEKAI Sabitli Sabitli Sabitli Sabitli Sabitli LM Sabitli LM
(1995- t istatistigi: t istatistigi: t istatistigi: t istatistigi: 0,01:0,739000 0,01:0,739000
2021) -1,314812 -8,334811 -1,942557 -9,311377 0,05:0,463000 0,05:0,463000
p: 0,6077 p: 0,0000* p: 0,3091 p:0,0000* LM:0,759194 LM:0,094147*
Sabitli ve Sabitli ve Sabitli ve Sabitli ve Sabitli ve Sabitli ve
trendli trendli trendli trendli trendli trendli
t istatistigi: tistatistigi: tistatistigi: t istatistigi: LM 0,01:0,216000 LM 0,01:0,216000
-3,903154 -8,318761 -3,961946 -9,918829 0,05:0,146000 0,05:0,146000
p: 0,0254** p: 0,0000* p: 0,0224** p: 0,0000* LM:0,127150%* LM:0,060216*
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LNSKE Sabitli Sabitli Sabitli Sabitli Sabitli LM Sabitli LM
(1995- t istatistigi: t istatistigi: t istatistigi: t istatistigi: 0,01:0,739000 0,01:0,739000
2021) -2,201430 -4,712189 -2,201430 -4,712189 0,05:0,463000 0,05:0,463000
p: 0,2103 p: 0,0009* p: 0,2103 p: 0,0009* LM:0,271436* LM:0,273941*
Sabitli ve Sabitli ve Sabitli ve Sabitli ve Sabitli ve Sabitli ve
trendli trendli trendli trendli trendli trendli
t istatistigi: t istatistigi: t istatistigi: tistatistigi: LM 0,01:0,216000 LM 0,01:0,216000
-1,481226 -5,122865 -1,481226 -5,123099 0,05:0,146000 0,05:0,146000
p:0,8111 p: 0,0018* p:0,8111 p: 0,0018* LM:0,125770* LM:0,065854*
LNGKB Sabitli Sabitli Sabitli Sabitli Sabitli LM Sabitli LM
(1995- t istatistigi: t istatistigi: t istatistigi: t istatistigi: 0,01:0,739000 0,01:0,739000
2021) 0,332215 -4,220940 0,332215 -4,192565 0,05:0,463000 0,05:0,463000
p: 0,9757 p: 0,0030* p: 0,9757 p: 0,0032* LM:0,745560 LM:0,236942*
Sabitli ve Sabitli ve Sabitli ve Sabitli ve Sabitli ve Sabitli ve
trendli trendli trendli trendli trendli trendli
t istatistigi: tistatistigi: tistatistigi: t istatistigi: LM 0,01:0,216000 LM 0,01:0,216000
-2,895835 -4,289998 -1,928869 -4,253853 0,05:0,146000 0,05:0,146000
p: 0,1803 p: 0,0116** p: 0,6120 p: 0,0125** LM:0,123071* LM:0,131497*
LNCEV Sabitli Sabitli Sabitli Sabitli Sabitli LM Sabitli LM
(1995- t istatistigi: tistatistigi: t istatistigi: t istatistigi: 0,01:0,739000 0,01:0,739000
2021) -2,723232 -5,232064 -2,723232 -5,232867 0,05:0,463000 0,05:0,463000
p: 0,0837 p: 0,0003* p: 0,0837 p: 0,0003* LM:0,246535* LM:0,722955*
Sabitli ve Sabitli ve Sabitli ve Sabitli ve Sabitli ve Sabitli ve
trendli trendli trendli trendli trendli trendli
t istatistigi: t istatistigi: t istatistigi: tistatistigi: LM 0,01:0,216000 LM 0,01:0,216000
-1,760542 -6,835619 -1,429654 -9,322433 0,05:0,146000 0,05:0,146000
p: 0,6943 p: 0,0000* p: 0,8274 p: 0,0000* LM:0,195283* LM:0,500000

Not: * Seriler 0,01 diizeyinde, **Seriler 0,05 diizeyinde anlamlidir.

Tablo 3’te yer alan degerler incelendiginde serilerin bircogunun diizey degerlerde duragan olmadigi ve birim kok
icerdigi anlasilmaktadir. Serilerin birinci dereceden farklari alinarak yapilan birim kok testlerinde LNCEV degiskeninin
KPSS birim kok testinde sabitli ve trendli model harig tim serilerin % 5 anlamhlik diizeyinde birim kok icermedigi ve
duragan oldugu tespit edilmistir. LNCEV serisi KPSS birim kok testinin sabitli modelinde duragan ancak sabitli ve trendli
modelinde duragan degildir. Bu durum serinin sabit etrafinda duragan, fakat zamanla egilim gosteren (trend igeren) bir
yapida oldugunu gostermektedir. ADF ve PP duraganlik test sonuglari kabul edilebilir. Serilerde olasi yapisal kiriimalarin
varhgini test etmek amaciyla yapilan Zivot Andrews birim kok testi Tablo 4’te yer almaktadir.

Cizelge 4. Zivot Andrews Birim Kok Test Sonuglari
Table 4. Zivot Andrews Unit Root Test Results
Degiskenler

Model C: Egim ve Diizeyde Tek Kirilma

Dizey (1(0)) Birinci Fark (1(1)) Sonug
LNEKAI -5,2859* -9,8119* 1(0) ve I(1)
LNSKE -2,8815 -7,6545* (1)
LNGKB -5,1785* -6,3217* 1(0) ve I(1)
LNCEV -3,2443 -7,6119* (1)
Kritik Degerler % 1:-4,82 % 1:-4,82
% 5:-5,08 % 5:-5,08

Not: Kritik degerler Zivot-Andrews (1992:264) Tablo 9’dan alinmistir. * % 1 diizeyinde anlaml, ** % 5 diizeyinde anlaml

Zivot Andrews birim kok test sonuglarina (Tablo 4) gére LNEKAI ve LNGKB serileri diizeyde ve birinci farkta, diger
seriler birinci farkta duragandir. Bu verilere gore serilerin yapisal kirilma icermedigi anlasiimaktadir. Elde edilen bu
sonuglar dogrultusunda Pesaran vd. (2001) tarafindan gelistirilen ARDL sinir testi yapilabilmektedir. Tablo 5'te ARDL Sinir
Testi Sonuglari yer almaktadir.
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Cizelge 5. ARDL Sinir Testi Sonuglari
Table 5. ARDL Bound Test Results

Tahmin Edilen Esitlik

LnEKAI = f (LnSKE, LnGKB, LnCEV)

F istatistik Degeri 15,80557*
Optimum Gecikme Uzunlugu [1,3,4,1]
Asimptotik Kritik Degerler Alt Sinir, 1(0) Ust Sinir, 1(1)
% 1 5,17 6,36
% 5 4,01 5,07
% 10 3,47 4,45

Tanimlayici Testler
0,979975
83,81884 (0,000)
0,8873 (0,6797)
14,79588 (0,3203)
3,084188
Jarque Bera Normallik Testi 0,405062 (0,816661)
Ramsey Reset Testi 0,380728 (0,5544)
* %1 6nem seviyesinde anlamli. Gecikme uzunlugunun belirlenmesinde AIC kullaniimistir (Maksimum 4). Alt ve Ust sinirlar igin
kullanilmis olan kritik degerler Pesaran vd. (2001) ¢alismasindaki tablodan elde edilmektedir (Tablo Cl(ii)).

Diizeltilmis R?

F istatistigi

Breusch-Godfrey Testi
Breusch Pagan Godfrey Testi
DW Testi

Tablo 5’e gore hesaplanan F istatistigi % 1 anlamlilik diizeyindeki varsayimsal kritik degerlerden biylk oldugundan,
ekolojik ayak izi serisi ile segilmis olan diger bagimsiz degiskenler uzun donemde esbitinlesiktir. Ayni tabloda sunulmus
olan tanimlayici testlere gore kurulan modelde degisen varyans, otokorelasyon ve fonksiyonel formla ilgili herhangi bir
sorun olmadigi anlasiimaktadir. Ramsey Reset test istatistigine gore herhangi bir model kurma hatasi yoktur. Tanimlayici
test sonuglari kurulan modelin givenilir oldugunu gostermektedir. Esbtiinlesme iliskisi tespit edildiginden degiskenlere
ait uzun ve kisa dénem katsayilari hesaplanabilmektedir. ARDL sinir testi uzun dénem tahmin sonuglari Tablo 6’da
gosterilmektedir.

Cizelge 6. ARDL (1, 3, 4, 1) Uzun Dénem Tahmin Sonuglari
Table 6. ARDL (1, 3, 4, 1) Long-Term Estimation Results

Degiskenler Bagimli Degisken: LNEKAI
Katsay! t istatistigi Olasilik
LNEKAI (-1) -1,492284* -7,447551 0,0000
LNSKE (-1) 1,523847** 2,633874 0,0272
LNGKB (-1) 1,071583* 4,429995 0,0016
LNCEV (-1) 0,086634 1,155128 0,2778
ALNSKE -0,509534 -1,493852 0,1694
ALNSKE (-1) -1,596709%** -2,678895 0,0253
ALNSKE (-2) -1,054016 -2,257271 0,0504
ALNGKB 0,630775* 3,261154 0,0098
ALNGKB (-1) -0,094533 -0,639914 0,5382
ALNGKB (-2) -0,138961 -1,355246 0,2084
ALNGKB (-3) 0,180464 1,883511 0,0923
ALNCEV (-1) -0,037584 -0,750989 0,4718
C 0,070323 0,016873 0,9869

* % 1 dluzeyinde anlamli, ** % 5 diizeyinde anlamli

Tablo 6’da yer alan uzun dénemli esbiitlnlesik iliski saptanan modeldeki katsayilar incelendiginde % 5 anlamlilik
dizeyinde surdirilebilir kalkinma endeksi serisi ile ekolojik ayak izi arasinda pozitif bir iliski oldugu tespit edilmistir. Yine
kisi basi GSYH ile ekolojik ayak izi arasinda da benzer iliski bulunmaktadir. Ancak ekolojik ayak izi ile cevre vergilerinin
GSYH’a orani arasinda istatistiki agidan anlamli bir iliski bulunmamaktadir. Tablo 7'de uzun dénemli model katsayilari
yer almaktadir.
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Cizelge 7. Uzun Dénem Model Katsayilari
Table 7. Long-Term Model Coefficients

Degiskenler Bagimli Degisken: LNEKAI
Katsayi t istatistigi Olasilik
LNSKE 1,021151** 2,841115 0,0194
LNGKB 0,718083* 6,664663 0,0001
LNCEV 0,058055 1,194300 0,2629

* % 1 dluzeyinde anlamli, ** % 5 diizeyinde anlamh

Tablo 7’de yer alan degerlere gore surdirilebilir kalkinma endeksindeki % 1’lik bir degisim ekolojik ayak izinde %
1,02’lik bir artisa neden olmaktadir. Ayni sekilde kisi bagi GSYH’daki % 1’lik bir degisim ekolojik ayak izinde % 0,72’lik bir
artisa neden olmaktadir. Uzun dénem katsayisi anlamsizdir ancak g¢evre vergileri toplaminin GSYH’a orani serisi ile
ekolojik ayak izi serisi uzun dénemde pozitif iliskilidir. Modelin kisa dénem tahmin sonuglarl ise Tablo 8'de
gosterilmektedir.

Cizelge 8. ARDL (1, 3, 4, 1) Kisa Donem Tahmin Sonuglari
Table 8. ARDL (1, 3, 4, 1) Short-Term Estimation Results

Degiskenler Bagiml Degisken: LNEKAI
Katsay! t istatistigi Olasilik
ALNSKE -0,509534** 2,304067 0,0467
ALNSKE (-1) -1,596709* -5,313268 0,0005
ALNSKE (-2) -1,054016* -3,599023 0,0058
ALNGKB 0,630775* 5,043861 0,0007
ALNGKB (-1) -0,094533 -1,462185 0,1777
ALNGKB (-2) -0,138961 -2,222041 0,0534
ALNGKB (-3) 0,180464** 2,803867 0,0206
ALNCEV -0,037584 -0,891414 0,3959
C 0,070323** 3,025573 0,0143

* % 1 dlzeyinde anlamli, ** % 5 diizeyinde anlaml

Tablo 8'de katsayilar incelendiginde ekolojik ayak izi ve stirdirilebilir kalkinma endeksi iliskisinin hem cari donemde
hem de bir 6nceki donemlerle negatif iliskili oldugu tespit edilmistir. Ekolojik ayak izi bagimli degiskeni ve kisi basi GSYH
degiskeninin ise cari donemde pozitif iligkili oldugu, 3. gecikmeli donemde bu iliskinin pozitif olarak devam ettigi
gorilmektedir. Tablo 9’da modelin hata diizeltme terimi ile ilgili analiz sonuglari gésterilmektedir.

Cizelge 9. Hata Duzeltme Modeli Sonuglari
Table 9. Error Correction Model Results

Degiskenler Bagimli Degisken: LNEKAI
Katsayi t istatistigi Olasihk
ALNSKE -0,509534** 2,304067 0,0467
ALNGKB 0,630775* 5,043861 0,0007
ALNCEV -0,037584 -0,891414 0,3959
C 0,070323** 3,025573 0,0143
HDM (ECM) (-1) -1,492284* -9,181305 0,0000

* % 1 dlzeyinde anlamli, ** % 5 diizeyinde anlamli

Tablo 9’a gore hata diizeltme terimi negatiftir. Terimin olasilik katsayisi % 1 6nem diizeyinde anlamlidir. Bu durum
modelin galistigina ve anlamli olduguna isaret etmektedir. Kisa ddonemde meydana gelebilecek sapmalar, uzun dénemde
tekrar dengeye gelebilmektedir. Hata diizeltme terimi -1 ve - 2 arasinda bir deger almis oldugundan, model hata
diizeltme slrecinde uzun donem denge degeri etrafinda git gide azalan dalgalanmalar seyrederek dengeye ulasmaktadir
(Alam ve Quazi, 2003: 97). Sekil 3'te ise modelin Cusum ve Cusumsq Testleri gosterilmektedir.
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Resim 3. Cusum ve Cusumsq Testleri
Figure 3. Cusum ve Cusumsq Tests

Kurulan model igin incelenen donemde olusabilecek muhtemel vyapisal kirilmalar modelin tutarhligini
etkileyebilmektedir. Brown vd. (1975) tarafindan énerilen kiimilatif toplam (Cusum) ve kiimdlatif toplamlarin karesi
(Cusumsq) testleriyle kisa ve uzun dénem tahmin katsayilarinin uygunlugu test edilebilmektedir. Sekil 3'te % 5 anlamlilik
diizeyinde test istatistiklerinin kritik sinirlar icerisinde oldugu gorilmektedir.

Sonug

Dinyada cevresel bozulma ve iklim degisikligi ile ilgili gelismeler cesitli uluslararasi anlasmalarin imzalanarak
Ulkelerin 6zellikle ticaret, sanayi, ¢cevre, vergilendirme gibi giderek genisleyen alanlardaki politikalarinin degismesine
neden olmaktadir. Bu degisimin temelini cevresel bozulmanin olumsuz etkisini en aza indirmeyi hedefleyen yatirimlar
ile ekonomileri yeniden sekillendirmek olusturmaktadir. Ekolojik ayak izi, 6zellikle bu politikalarin sekillenmesinde
dikkate alinan kapsayici bir gdstergedir. igerigindeki bilesenler bu alandaki etkenlerin tiimiinii dikkate almayi hedefleyen
ve dogru aksiyon almayi saglayabilecek bir odak sunmaktadir. Kalkinmislik diizeyi ile ilgili kapsayici ve dnemli bir veri
sunan surdurilebilir kalkinma endeksi ise, tlkelerin insani gelismislik endeksini cevresel ve ekolojik degerlerle yeniden
formuliize ederek, ulkeleri derecelendirmektedir.

Bu calismada, Turkiye’nin ekolojik ayak izi ile surdirulebilir kalkinma endeksi, kisi basi GSYH ve cevresel vergiler
arasindaki iliskinin ortaya konulmasi amaclanmistir. Bu konudaki literatiir 6zellikle Cevresel Kuznets Egrisi (EKC) hipotezi
calismalariyla sekillenmistir. Cevre kalitesi ve GSYH arasinda kurdugu iliski ile sonraki ¢alismalara 6ncllik eden bu
hipotez alandaki 6nemli yol gostericilerden biridir. Kirliligin yol agtigi cevresel digsalliklarin nlenmesi amaciyla da gevre
vergileri uygulanmaktadir. Bu g¢alismada 1995-2021 vyillari arasinda Tirkiye’nin ekolojik ayak izi ile stirdUrilebilir
kalkinma endeksi, kisi basi GSYH ve gevresel vergiler arasindaki iliski, verilerin yapisina oldukg¢a uygun olan ARDL sinir
testi analiziyle test edilmistir.

Calismada ARDL sinir testi uygulanarak ekolojik ayak izi ile stirdirilebilir kalkinma endeksi, kisi basi GSYH ve gevre
vergilerinin uzun dénemde pozitif iliskili oldugu sonucuna ulasiimistir. Bu sonu¢ ekonomik biiyiime ve sirdirilebilir
kalkinma c¢abalarinin cevresel etkilerle dogrudan baglantili oldugunu gostermektedir. Literatlirde bu konuda benzer
sonuglara ulasan bir¢ok ¢alisma bulunmaktadir (Sharif vd., 2020; Khan vd., 2021; Chen vd., 2022; Khoi vd., 2022; Rafique
vd., 2022; Telatar ve Birinci, 2022; Zhou vd., 2022; Javed vd., 2023). Modelin tanimlayici testleri ve yapisal kiriimalari
dikkate alan model tutarlligi testleri anlamlidir.

Turkiye gibi gelismekte olan tlkelerde ekonomik bliylime ve stirdirilebilirlik hedefleri, degiskenler arasindaki uzun
doénemli pozitif iliskinin temel nedenlerini ortaya koymaktadir. Bu llkelerde ekonomik bliyimenin sekteye ugramamasi
adina cevresel maliyetler cogu zaman ikincil planda birakilabilmektedir. Ozellikle cevre dostu teknolojilere tam gecis
saglanmadan gergeklesen biiyiime siireci gcevresel baskilarin artmasiyla sonuglanmaktadir. Bu dogrutuda Siirdurilebilir
Kalkinma Endeksi ¢evresel sinirlara uyumu degil, ayni zamanda insani gelisim dlzeyini de esas alir. Ancak insani
gelismislik endeksi (HDI) bilesenlerinin yiiksek olmasi, ¢ogu zaman eneriji tiiketimini, altyapi yatirimlarini ve maddi
kaynak kullanimini artirarak gevresel baskiyi yikseltmektedir. Dolayisiyla elde edilen pozitif iliski, endeksin ¢evresel ve
sosyal bilesenleri arasindaki ¢ok boyutlulugun bir sonucu olarak degerlendirilmektedir. Bu siirecte, cevre vergileri gibi
araclar da yeterli denetim ve yaptirirm mekanizmalariyla desteklenmediginde sinirli etkide kalabilmektedir. Ayrica
Turkiye’de cevre vergileri cogunlukla dolayl vergilerden ibaret olup, enerji tiiketimi veya karbon salimina dogrudan
miidahale edebilecek diizeyde etkili bir fiyatlama mekanizmasi olusturmamaktadir. Toplanan gevre vergilerinin ¢ogu
zaman genel bitce icine aktarilmasi, cevreye yonelik yatirnmlara donliismemesi nedeniyle dolayh etkiyi
zayiflatabilmektedir.
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Calismada hata dizeltme modelindeki yiiksek katsayi, ekonomik bilyliime, strdirilebilir kalkinma ve cevresel
gostergeler arasinda kurulan dengenin duyarli ve dinamik oldugunu géstermektedir. Hata diizeltme siirecinde, giderek
azalan dalgalanmalarla uzun dénemde denge olugsmaktadir. Bu durum, Ozellikle politika degisiklikleri sonrasinda
uygulanan c¢evre veya kalkinma politikalarinin ani ve radikal etkiler yaratabilecegini, bu nedenle kademeli ve dikkatli
tasarlanmis miidahalelerin gerekliligini de ortaya koymaktadir. Tiirkiye ekonomik bliylimeyi cevresel strdurilebilirlikle
uyumlu hale getiren daha fazla politika benimsemelidir. Bu dogrultuda enerji ve ulastirma sektérlerinde emisyona dayali
vergilendirme mekanizmalarinin genisletilmesi, arag vergilerinin karbon salimina goére yeniden yapilandirilmasi ve sanayi
tesviklerinin yesil donlsiim kriterleriyle uyumlu hale getirilmesinin katki saglayacagi soylenebilir. Ayrica igletmelerin
cevre dostu Uretim suregleri desteklenmeli, karbon salinimini azaltan finansal destek mekanizmalari gelistirilmeli, yesil
teknoloji yatirimlari ve enerji verimliligine yonelik destek limitleri artirlimahdir.

Bu calisma, baska ekonomik gostergelerle ve farkh yontemlerle gelistirilebilir. Ayrica (lkelerin gelismislik
siniflandirmasi yapilarak sonuglar karsilastirilabilir.

Extended Abstract

The world is facing serious environmental problems that threaten human life, such as pollution and climate change
caused by rapidly growing population, industrialization, urbanization and increasing energy demand. These
environmental problems pose major risks that threaten sustainability. Assessing the environmental impacts of economic
activities and minimizing these impacts is of great importance in terms of ensuring that countries achieve their
development goals and that natural resources can be passed on to future generations. Accordingly, various policies and
instruments have been developed to support environmental sustainability and minimize negative impacts on the natural
ecosystem. In particular, environmental taxes stand out as an effective policy instrument that contributes to establishing
a balance between economic growth and environmental protection. In addition, sustainable development is an
important area that supports long-term development goals by ensuring a balance between economic growth, social
welfare and environmental protection and is gaining more and more importance on a global scale.

Developments in the world regarding critical problems such as environmental degradation, depletion of natural
resources and climate change lead to significant changes in the policies and strategies of countries. International
agreements such as the Kyoto Protocol, the Paris Climate Agreement and the United Nations Framework Convention
on Climate Change aim to create a common platform for combating climate change by limiting the increase in global
temperature, mitigating the negative effects of climate change and ensuring environmental sustainability. In this
framework, targets such as reducing greenhouse gas emissions, promoting renewable energy sources, protecting
natural ecosystems and achieving carbon neutrality have been set and legal and economic frameworks have been
provided for countries to develop policies towards these targets. In this context, more sustainable and environmentally
friendly approaches are being adopted, especially in areas such as trade, industry, energy, environment and taxation.
In this context, the ecological footprint stands out as a comprehensive indicator that measures natural resource use and
environmental impact. The Ecological Footprint is determined by tracking how much biologically productive land is
required to meet human demands. A country's consumption is calculated by adding imports to national production and
subtracting exports, and it is expressed in "global hectares." Its components such as carbon footprint, biological capacity
and consumption enable countries to analyze their environmental impacts in more detail and develop more informed
policies accordingly. The ecological footprint provides an inclusive framework for measuring environmental
sustainability that is taken into account in shaping these policies.

The sustainable development index, which provides important and multidimensional data on the level of
development, functions as a measurement system that re-evaluates the level of human development of countries not
only through economic and social indicators, but also through environmental and ecological values. This index offers a
more holistic perspective by combining development levels with factors such as environmental sustainability, efficient
use of resources and protection of natural ecosystems. Thus, the index contributes to the assessment of countries'
environmental sensitivity and their contribution to sustainability goals. Environmental taxes are also used as an effective
tool to balance economic growth and environmental protection. By aiming to reduce negative impacts on environmental
degradation, especially carbon emissions, these taxes both provide governments with a financial resource to protect
the environment and encourage individuals and businesses to engage in environmentally friendly behavior. When all
these elements come together, it is seen that environmental policies are becoming increasingly important both
nationally and internationally and that these policies play a fundamental role in reducing environmental degradation.
In addition, low-income groups may feel the economic burden of environmental taxes more because they have a higher
proportion of expenditure on taxed goods such as energy and fuel. However, these effects can be offset if tax revenues
are used for social programs. In this context, proper design, implementation and audit mechanisms are important for
effective results of environmental taxes.

Ecological footprint is an important indicator in measuring the balance between economic growth and the
environment and in determining sustainable development goals. In this context, the literature has been shaped
especially by the Environmental Kuznets Curve (EKC) hypothesis, which provides a framework indicating that economic
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growth initially increases environmental degradation, but after a certain income level, the negative effects on the
environment decrease. In the literature, the relationship between ecological footprint and economic and environmental
variables has been evaluated for both developed and developing countries. These studies provide an important
background for understanding the effects of energy policies and environmental regulations on long-term sustainability
in different countries. It also shows that innovative and environmentally friendly policies in line with sustainable
development goals are critical for maintaining ecological balance and improving environmental quality.

This study aims to reveal the relationship between Turkey's ecological footprint and sustainable development index,
GDP per capita and environmental taxes. In this context, Turkey's data for the period 1995-2021 are analyzed using the
ARDL bounds test. The uniqueness of the study is that the relationship between the variables is analyzed for Turkey
using the ARDL method. In the study, unit root analyses using the Augmented Dickey-Fuller and Phillips-Perron tests
were first conducted on the time series. The ARDL Bound test results have revealed the cointegration relationship
between the variables According to the findings, it is concluded that ecological footprint, sustainable development
index, GDP per capita and environmental taxes are positively related in the long run. The descriptive tests of the model
and model consistency tests taking into account structural breaks are significant. According to the error correction term
data, the model reaches equilibrium in the error correction process with gradually decreasing fluctuations around the
long-run equilibrium value. This result indicates that economic growth and sustainable development efforts are directly
linked to environmental impacts. There are many studies in the literature that reach similar conclusions (Sharif et al.,
2020; Khan et al., 2021; Chen et al., 2022; Khoi et al., 2022; Rafique et al., 2022; Telatar and Birinci, 2022; Zhou et al.,
2022; Javed et al., 2023). According to the obtained error correction term data, the model reaches equilibrium by
exhibiting gradually diminishing fluctuations around the long-term equilibrium value during the error correction
process.

In developing countries like Turkey, the goals of economic growth and sustainability reveal the underlying reasons
for the long-term positive relationship observed between the variables. In these countries, in order to avoid disruptions
to economic growth, environmental costs are often treated as secondary concerns. Especially when growth occurs
without a complete transition to environmentally friendly technologies, it often results in increased environmental
pressure. In this context, the Sustainable Development Index takes into account not only compliance with
environmental limits but also the level of human development. However, the high values of the Human Development
Index (HDI) components often lead to increased energy consumption, infrastructure investment, and use of material
resources, which in turn heighten environmental pressure. Therefore, the observed positive relationship is interpreted
as a result of the multidimensional nature of the index’s environmental and social components.

During this process, tools such as environmental taxes may have limited impact if not supported by adequate
monitoring and enforcement mechanisms. Additionally, in Turkey, environmental taxes mostly consist of indirect taxes
and do not form an effective pricing mechanism capable of directly influencing energy consumption or carbon
emissions. The fact that most of the collected environmental taxes are transferred into the general budget rather than
being used for environmental investments weakens their indirect impact.

In the study, the high coefficient in the error correction model indicates that the equilibrium established between
economic growth, sustainable development, and environmental indicators is both sensitive and dynamic. In the error
correction process, equilibrium is achieved in the long run through gradually diminishing fluctuations. This shows that
environmental or development policies implemented following policy changes can have sudden and radical effects, thus
highlighting the need for carefully designed and gradual interventions.

Turkey should adopt more policies that align economic growth with environmental sustainability. In this regard,
expanding emission-based taxation mechanisms in the energy and transport sectors, restructuring vehicle taxes based
on carbon emissions, and aligning industrial incentives with green transition criteria are likely to contribute positively.
Additionally, environmentally friendly production processes in businesses should be supported, financial support
mechanisms that reduce carbon emissions should be developed, and support limits for green technology investments
and energy efficiency should be increased.

This study can be expanded with other economic indicators and different methodologies. Furthermore, results can
be compared by classifying countries according to their level of development.
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Eurasia constitutes the arena of geo-economic competition among regional and global powers and hosts various
History models of regional economic integration. Among these, the Russian-led Eurasian Economic Union (EEU) and the
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integration as a counterbalance to Western hegemony. This study seeks to answer whether the regional
economic models promoted by Russia and China in Eurasia, within the framework of new regionalism, are
characterized more by competition or cooperation. To address this question, the study examines the
investments of both countries in the region and their relations with regional states, in order to assess which actor
has pursued more inclusive policies and to what extent they have benefited from Eurasia's resources. In
conclusion, while the economic integration strategies of Russia and China in Eurasia may initially appear
cooperative and complementary in opposing global powers seeking to dominate the region, they in fact reveal
a deep and structural geo-economic rivalry shaped by long-term ambitions for regional leadership.
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Yeni Bolgeselcilik Baglaminda Avrasya’nin Ekonomi Politigi: Avrasya Ekonomi
Birligi ve Kusak Yol Girisimi’nin Karsilastirmali Analizi

OZET

Avrasya, bolgesel ve kiiresel gliclerin jeo-ekonomik rekabet alanini olusturmakta ve pek ¢ok bolgesel ekonomik
Siireg entegrasyon modelini barindirmaktadir. Rusya’nin liderligindeki Avrasya Ekonomi Birligi (AEB) ve Cin merkezli

Kusak Yol Girisimi (KYG), bu modeller arasinda en dikkat gekenleridir. Avrasya’nin iki buytk aktora olan Rusya ve
Gelis: 17/04/2025 Gin, ekonomik entegrasyon modelleri ile Avrasya’da hakimiyet kurmaya calismaktadir. Bu iki model, kurulus
Kabul: 18/07/2025 amaglari bakimindan farkli siyasi hedefler tasisa da, ortak noktalari Bati hegemonyasina karsi bolgesel

butinselligi saglamaktir. Bu ¢alismada, yeni bolgeselcilik baglaminda Rusya ve Cin’in Avrasya’da uygulamaya
calistigi bolgesel ekonomik modellerin rekabet mi yoksa is birligi icinde mi oldugu sorusuna cevap aranmaktadir.

Jel Kodlari: 50, F52, N35. Bu soruya yanit bulmak amaciyla, her iki tilkenin bolgedeki yatirimlari ve bélge dilkeleriyle olan iliskileri analiz
edilerek, hangi aktoriin daha kapsayici politikalar gelistirdigi ve Avrasya’nin zenginliklerinden ne 6lglide kazanim
sagladigi incelenmektedir. Sonug olarak, Rusya ve Cin’in Avrasya’daki ekonomik entegrasyon stratejileri bolgede
hakimiyet kurmak isteyen kiresel gliglere karsi isbirligi ve tamamlayicilik izlenimi verse de, gergekte uzun vadeli
bolgesel liderlik hedefleri gergevesinde derin ve yapisal bir jeo-ekonomik rekabetin strdurdugiinii ortaya
koymaktadir.
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Giris

Glinimuz dinyasi, jeopolitik ve jeoekonomik agidan biyik bir devinim igerisindedir. Uluslararasi sistemin tek
kutuplu yapidan ¢ok kutupluluga evrildigi bu dénemde, bolgesel ve kiiresel aktorler, glic projeksiyonlarini yeniden
sekillendirmekte; bolgesel isbirligi mekanizmalari ve entegrasyon modelleri lizerinden yeni niifuz alanlari ingsa etmeye
¢alismaktadir. Nitekim 21. yuzyilin ilk ¢ceyreginde yasanan 2008 Rusya-Giircistan Savasi, 2011 Arap Bahari, 2014'te
Rusya’nin Kirim’t ilhaki, 2022’de baslayan Rusya-Ukrayna Savasi, Cin’in Tayvan Uzerindeki artan iddialari ve ABD-Cin
arasindaki ticaret savaslari gibi 6nemli krizlerle sekillenmektedir. Tiim bu olaylar, kiiresel 6lgcekte siyasi, askeri ve
ekonomik dengelerin yeniden kuruldugu bir dénisiim siirecine isaret etmektedir. Ote yandan bélgesel ve kiiresel giic
rekabetinin yasandigl ginimuiz dinyasinda ABD hegemonyasinin dlslise geg¢mesi, Rusya’nin bolgesinde yeniden
canlanmasi ve Cin’in buyik bir gic¢ olarak yukselise gegcmesi kiiresel politikada yeni meydan okumalara sebebiyet
vermektedir. Kiiresel capta yasanan bu gelismeler, Avrupa ve Asya’nin birlesimini olusturan Avrasya’da yasanmaktadir.
Avrasya kara kitlesi jeo-politik ve jeo-ekonomik ¢ekismenin ana merkez lissti konumundadir. Diinyanin en biyik kara
kitlesi olan Avrasya, diinya nifusunun yaklasik %70’ine, kiiresel enerji kaynaklarinin 6nemli bir bolimine ve hem
Bat’'nin hem de Avrasya ici glic merkezlerinin rekabetine sahne olan Orta Asya bélgesine ev sahipligi yapmaktadir.
Jeopolitik konumunun Otesinde, Avrasya ginimizde jeoekonomik entegrasyon projelerinin en yogun bicimde
uygulandigi bir cografya haline gelmistir. Bu baglamda, diinyanin en iddiali iki entegrasyon modeli olan Avrasya
Ekonomik Birligi (AEB) ve Kusak ve Yol Girisimi (KYG) ev sahipligi yapmaktadir.

AEB, Rusya’nin onderliginde kurulmus olup eski Sovyet cografyasindaki etki alanini yeniden tesis etme amacini
tasirken, KYG, Cin’in kiiresel ekonomik agi merkezine Avrasya’yi yerlestiren ¢ok yonli bir altyapi ve ticaret projesidir. Bu
iki model, yalnizca ekonomik kalkinmayi degil, ayni zamanda stratejik ntfuz genisletmeyi hedefleyen bitlinlesme
girisimleridir. Tam da bu noktada, bu entegrasyon siireglerini yeni bélgeselcilik kuramsal cercevesiyle agiklamak
mimkiindir. Bolgeselcilik, uluslararasi iliskilerde belirli cografi bolgelerde devletler arasinda is birligi ve entegrasyon
streglerini tanimlayan bir kavramdir. Ancak bu siiregler tarihsel olarak farkli donemlerde farkh anlamlar kazanmistir. Bu
baglamda literatirde klasik (eski) bolgeselcilik ile yeni bolgeselcilik olmak Uzere iki ayri donem ve yaklasim s6z
konusudur. Eski bolgeselcilik genellikle 1950’ler ve 1980’ler arasinda ortaya ¢ikan ve bolgesel entegrasyon sireglerini
devletler arasi resmi anlagmalar, ekonomik is birlikleri ve sinir asan siyasi organizasyonlar temelinde agiklayan bir
yaklasimdir. Eski bolgeselcilik, glic dengesi, ekonomik cikarlar ve uluslararasi hukuk cergevesinde, devlet merkezli bir
perspektif benimser ve bolgesel is birliklerinin esas olarak ekonomik bitlinlesme siiregleriyle sinirli kaldigini varsayar.
Yeni bolgeselcilik ise, Soguk Savas sonrasi donemde ortaya ¢ikan ekonomik, siyasi, kiltirel ve giivenlik boyutlarini da
iceren ¢ok katmanli, cok aktorlii ve gogu zaman devlet-disi aktorleri de kapsayan bir bolgesel isbirligi anlayisini ifade
etmektedir. Yeni bolgeselcilik, eski bolgeselcilikten farkli olarak, yalnizca cografi yakinlikla degil, stratejik ¢ikar birlikteligi,
karsilikli ekonomik bagimlilik ve kiiresel sistemdeki kirilmalara adaptasyon arayisi ile sekillenmektedir. Bu baglamda AEB
ve KYG, yeni bolgeselcilik paradigmasinin Avrasya’daki iki farkli uygulamasi olarak degerlendirilmektedir. AEB, klasik
bolgeselcilik anlayisindan izler tasisa da, son on yilda yeniden tanimlanan islevleriyle yeni bélgeselcilik unsurlarini da
kismen icermeye baslamistir. Rusya onciligindeki bu birlik; Belarus, Kazakistan, Ermenistan ve Kirgizistan gibi tlkeleri
kapsamakta ve ortak ekonomik alan yaratma amaci tasimaktadir. Ancak birlik ayni zamanda Rusya’nin Sovyet sonrasi
cografyada yeniden merkezi aktor olma arzusunun kurumsallasmis bir ifadesidir. Nitekim Moskova yoénetimi birligin
kurulus amacinin Avrupa Birligi'ne benzeyen ekonomik bir birliktelik oldugunu savunurken, Bati diinyasi ise Rusya’nin
Avrasya’da jeopolitik bir blok yaratma arayisi iginde oldugunu iddia etmektedir. Buna karsilik KYG, Cin’in kiresel
ekonomik gliciinii pekistirmeye yonelik, daha kapsamli, proje bazli ve altyapi odakl bir girisimdir. Cin, KYG araciligiyla
Avrasya’da ekonomik etki alanini genisletirken, isbirligini “kazan-kazan” temasi etrafinda insa etmektedir. Bu durum,
yeni bolgeselciligin cok katmanli ve ¢ok yonlu karakterine tipik bir 6rnek teskil etmektedir.

Bu baglamda, AEB, yapisal olarak klasik bolgeselcilik modeline daha yakin bir érnek sunmaktadir. Uye ilkeler
arasinda kati Uyelik kriterleri ve baglayici kurallar aracihgiyla olusturulan entegrasyon yapisi, merkeziyetci ve devlet
odakh bir anlayisi yansitmaktadir. Devlet egemenliginin korunmasina biyik 6nem verilen bu modelde, sinir 6tesi
ekonomik is birligi kurumsal temelde yapilandiriimistir. Ote yandan KYG, yeni bolgeselcilik anlayisinin temel ilkelerini
yansitan, esnek, cok aktorlii ve projelere dayali bir entegrasyon modelidir. KYG yalnizca devletlerarasi resmi anlagsmalara
degil, ayni zamanda ¢ok tarafli projelere, altyapi yatirimlarina ve gesitli finansman mekanizmalarina dayanmaktadir.
Cin’in liderliginde sekillenen bu girisim, bolgesel sinirlarin 6tesine gecen genis bir cografyada devletler, 6zel sektor ve
uluslararasi kurumlar arasinda ¢ok yonla bir is birligi zemini olusturmaktadir. Bu baglamda, eski ve yeni bolgeselcilik
yaklasimlari arasindaki temel farkhliklar, AEB ve KYG’nin yapisal ve isleyissel 6zelliklerinde agik¢a gozlemlenmektedir.
AEB daha geleneksel, merkeziyetci ve baglayici bir entegrasyon modeli sunarken; KYG, esnekligi, cok aktorli yapisi ve
stratejik proje odakliligi ile yeni bolgeselciligin dinamiklerine uygun bir yapi sergilemektedir.

Her iki modelin de merkezinde yer alan Orta Asya, bu rekabetin ve isbirliginin kilit cografyasini olusturmaktadir.
Rusya, Orta Asya’yi “arka bahgesi” olarak gérmekte ve tarihsel baglar, dil ortakhgi ve glivenlik bagimhligi Gizerinden bélge
Gzerinde baskin bir niifuz kurmaya calismaktadir. Buna karsin Cin, Orta Asya cumhuriyetleriyle ekonomik isbirligi ve
altyapi yatirimlari temelinde iliskilerini gelistirmekte; enerji, ulastirma ve ticaret alanlarinda bolge (lkeleriyle karsilikh
bagimliliga dayali bir entegrasyon kurma gabasi icindedir. Bu durum, Orta Asya’nin yalnizca iki biylik glic arasinda
rekabet sahasi degil, ayni zamanda yeni bolgeselcilik dinamiklerinin en agik bicimde gézlemlendigi deneysel bir alan
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haline gelmesine neden olmaktadir. AEB ve KYG, farkli kurumsal yapilara, farkli hedeflere ve farkli isleyis bicimlerine
sahip olsalar da, her ikisi de Avrasya boélgesinde yeni bir ekonomik diizen kurma iddiasini tasimaktadir. AEB, ekonomik
birlik gérinlimiinin 6tesinde siyasi bir bloklasmanin zemini olarak goérilirken; KYG daha ¢ok bir ekonomik genisleme
stratejisi olarak degerlendirilmektedir.

Bu calismada AEB ve KYG'nin gii¢li ve zayif yonlerinin analiz edilmesi, bu iki entegrasyon modelinin Orta Asya’daki
etkilerinin ve aralarindaki isbirligi-rekabet iliskilerinin ortaya konulmasi amaglanmaktadir. Nitel arastirma yontemi
cercevesinde kurgulanan bu galismada, arastirmanin amaci dogrultusunda, Rusya ve Cin’in Avrasya’daki ekonomik
yatinmlari, bélge Ulkeleriyle kurduklari isbirlikleri ve entegrasyon stratejileri karsilastirilarak, bu politikalarin rekabete
mi yoksa ig birligine mi dayandigi sorusuna yanit aranmistir. Bu baglamda, Rusya’nin AEB ve Cin’in KYG gergevesinde
gelistirdigi ekonomik entegrasyon modelleri karsilagtirmali bir yaklasimla analiz edilmistir. Bu baglamda, her iki
entegrasyon modelinin kurumsal yapisi, ekonomik yatirim stratejileri, bolge Glkeleriyle iliskileri, ve bodlgesel entegrasyon
kapasiteleri karsilastiriimistir. Bu karsilastirma sonucunda, Rusya merkezli AEB’nin daha merkezi ve baglayici bir yapiya
sahip oldugu; Cin merkezli KYG’'nin ise daha esnek, ¢ok tarafli ve proje bazl bir yaklasim benimsedigi gériulmustir.
Ekonomik yatirim stratejileri agisindan, her iki girisimin Orta Asyadaki altyapi yatinnmlari, dogrudan yabanci sermaye
akiglar ve finansman mekanizmalari karsilastirilmig; bu baglamda, Rusya’nin daha sinirli ekonomik imkanlara sahip
oldugu, Cin’in ise bolgeye daha blyuk ve gesitli yatirimlar yaptigi tespit edilmistir. Bu kapsamda, ikincil kaynaklar olmak
Uzere, strateji raporlari, uluslararasi kuruluslarin yayimladigi analizler, akademik vyayinlar ve glincel medya
kaynaklarindan yararlanilmistir. Sonug olarak, AEB ve KYG’nin yalnizca bdlgesel entegrasyon projeleri degil, ayni
zamanda Avrasya'daki yeni gli¢c mimarisini sekillendiren jeoekonomik araclar oldugu sdylenebilir. Orta Asya, bu iki
modelin merkezi ¢ekim alani olarak, hem yeni bélgeselcilik baglaminda hem de biiyiik glic rekabeti agisindan incelenmesi
gereken onemli bir bélgedir. Bu nedenle ¢alismanin ana hedefi, Cin ve Rusya'nin gelistirdigi bu iki entegrasyon modelinin
yapisal farkhliklarini ve Orta Asya uizerindeki etkilerini karsilastirmali bir bakis agisiyla agiklamak olacaktir.

Bolgesel ve Kiiresel Rekabette Avrasya’nin Jeopolitik Onemi

Avrasya ile ilgili yapilan tanimlarda bolge, Avrupa ve Asya kitalarinin birlesimi olarak kabul edilmektedir. Bu yoniyle
Avrasya kavrami, “Avrupa ve Asya kitalarini kapsayan diinyadaki en biyik kara pargasidir” seklinde tanimlanmaktadir
(Yanik, 2019). Cografi olarak Avrasya, Atlantik’ten Pasifik’e, Avrupa’dan Dogu Asya’ya kadar genis bir alana
yayllmaktadir. Ancak tarihsel olarak Avrasya kara pargasi Gizerinde ¢alisan dislinirler ve jeopolitika uzmanlari, genellikle
Avrasya’yl Avrupa kitasi ile iliskilendirmezken, aksine calismalarinda Avrasya’yl Asya kitasi ile iliskilendirmektedirler.
ingiliz, Amerikan ve Rus diisiiniirlerin calismalarinda énemle (izerinde durdugu Avrasya, bolgesel ve kiiresel rekabetin
yasandigl en dinamik boélgedir. Jeo-ekonomik ve jeopolitik ¢ekismenin ana merkezi konumunda olan Avrasya, tarih
boyunca biyiik glg rekabetine konu olmustur. Jeopolitigin gelisimine dnemli katkilar sunan ve Avrasya’nin jeopolitik
dnemine deginen ingiliz cografyaci Halford Mackinder, “Tarihin Cografi Ekseni” adl calismasinda giiniimiiz Rusya’sini ve
eski Sovyet Ulkeleri olan Orta Asya Cumhuriyetlerinin bulundugu boélgeyi Avrasya’nin merkezi olarak tanimlamistir. Ona
gore, Batili devletlerin Avrasya’da hakimiyet kurabilmesi icin, dncelikle Orta Asya’nin kontroliinii ele gecirmeleri
gerekmektedir. Rusya ve Orta Asya’yi Eksen/Pivot alan olarak kabul eden Mackinder, bu bélgeleri hangi devlet kontrol
ederse, o devletin zengin dogal kaynaklara sahip olmasinin yani sira diinyaya da hakim olacagini savunmaktadir
(Mackinder, 1904: 436).

Mackinder gibi Avrasya’nin énemine deginen bir diger 6énemli dusinir ise Amerikali siyaset bilimci Zbigniew
Brzezinski’dir. Brzezinski, diinyada yasanan en 6nemli jeopolitik ve ekonomik rekabetin Avrasya kara kiitlesinde
gerceklestigi ve bu rekabetin merkezinde de Orta Asya’nin bulundugunu savunmaktadir. Nitekim Brzezinski, “Buyuk
Satrang Tahtas!” adli calismasinda Avrupa’nin Balkanlari olarak nitelendirdigi Orta Asya’yi Avrasya’nin merkezi olarak
tanimlamistir (Brzezinski, 1997: 36). Mackinder ve Brzezinski’'nin Avrasya jeopolitik yaklasimina gore, Avrasya’da
hakimiyet kurmak Orta Asya’yi kontrol etmekten gegcmektedir. Nitekim, Orta Asya, jeo-stratejik cografi konumundan
dolayi Avrasya kara kiitlesini olusturan Avrupa ve Asya kitalarinin baglanti noktasini olusturmaktadir. Nitekim Tarihi ipek
Yolu’nun ticari baglanti noktasinin merkezini olusturan Orta Asya, 19. yy’nin biyik glgleri olan Buyik Britanya ve Carlik
Rusya imparatorluklarinin “Biiyiik Oyun” hakimiyet miicadelesine konu olmustur. Bu iki imparatorluk arasinda yasanan
hakimiyet miicadelesinde, Carlik imparatorlugu bélgeyi isgal edip hakimiyeti altina almistir. Bu egemenlik dénemi,
Sovyetler Birligi’nin 1991’de ¢okisiine kadar devam etmistir (Ubaidulloev, 2015: 59).

Orta Asya, 19. yizyilda oldugu gibi 21. ylzyilda da uluslararasi gii¢ rekabetinin odak noktasi olmaya devam
etmektedir. 19. yiizyilda yasanan Rus ve ingiltere imparatorluklari arasinda miicadele edilen Biiyiik Oyun’un bir pargasi
iken, 21. ylzyilda ABD ve Cin’in dahil olmasiyla hem aktor sayisinda artis yasanmis hem de Bliyiik Oyun revize edilerek
Yeni Bilylk Oyun adini almistir (Edwards, 2003: 87). Bu gelismeler, bolgenin jeopolitik dinamiklerini yeniden
sekillendirmistir. Bu sirecte bolgenin tek degismeyen aktorli Rusya olmustur. Ancak, Moskova yonetiminin, Carlk
Rusyasi ve Sovyetler Birligi donemlerinde oldugu gibi Orta Asya Uzerinde gi¢li bir nifuz alani yoktur (Nation, 2015: 7).
Zira yaklasik olarak iki ylzyil yil boyunca Carlik Rusyasi ve Sovyetler Birligi Rusya’si egemenligiden kalan Orta Asya
Ulkeleri, 1991’'de Sovyetler Birligi'nin ¢okuslyle bagimsizliklarini ilan etmistir. Ancak bagimsizlik sonrasi bolge Ulkeleri
birer ulus-devlet olarak ortaya ¢tkmis olsalar da, Yeni Bliyiik Oyun baglaminda bélgesel ve kiiresel aktorlerin ¢ekismesine
sahne olmustur. Nitekim bolgedeki dogal kaynaklar — altin, uranyum, dogalgaz ve petrol — lizerinde dogrudan erisim
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saglamak yarisiicinde olmuslardir. Bu baglamda, bagimsizliklarini yeni kazanan Orta Asya (lkeleri, ABD ve Cin tarafindan
desteklenmistir. Ancak temel sorun sudur ki, Orta Asya Ulkeleri, her ne kadar bagimsizliklarini kazanmis olsalar da, bolge
ciddi bir guivenlik sorunu karsisinda savunmasiz kalmistir. ABD, glivenlik tehdidi sebebiyle, Orta Asya ulkeleriyle mesafeli
bir tutum sergilerken, Rusya ve Cin bolgedeki glvenlik sorunlarina dogrudan midahale ederek bélgede etkisini
artirmistir (Uslu, 2024). Bu kapsamda Moskova ve Pekin yénetimleri, bélgenin glivenligini tehdit eden milliyetgilik,
asiricilhk ve terérizme dogrudan savas agmistir. Bu hususta bolgeyi etkisi altina alan Taliban teror 6rgiti ile miicadele
etmek amaciyla, 1996’da Cin’in 6nculiigiinde kurulan Sanghay Beslisi, Rusya Cin, Tacikistan, Kirgizistan ve Kazakistan’i
bir araya getirmistir. 2001 yilinda Ozbekistan’in da katilimiyla bu yapi Sanghay Isbirligi Orgiitii adini almistir (Colakoglu,
2004). Orgiite, Cin ve Rusya’nin Giye olmasinin yani sira, Tirkmenistan haricinde diger Orta Asya llkelerinin (iye olmasi,
hem Cin hem de Rusya agisindan stratejik bir kazanim olmustur. Zira Avrasya’nin iki hegemon glci olan Cin ve Rusya,
Orta Asya’da bir glivenlik semsiyesi kurabilmislerdir.

Rusya ve Cin gibi Orta Asya ile ilgili politikalar gelistiren bir baska Ulke ise ABD’dir. ABD, Soguk Savas siresince
Sovyetler Birligi'nce yonetilen bolge tlkeleriile iliski kuramamistir. Nihayetinde, bolge tlkeleriile gligli temaslar 11 Eyll
2001 teror saldirisi sonrasi baslamistir. Washington yonetimi, Taliban rejimine karsi baslattigl savasta stratejik tGstlnlik
kazanabilmek ve savas istikrarinin korunmasi icin Afganistan’a siniri bulunan Ozbekistan ve Kirgizistan’da askeri Gsler
acmak icin diplomatik girisimde bulunmustur. Bu girisim sonucunda Washington yénetimi, 2001’de Ozbekistan ve
Kirgizistan’da iki askeri Gsstin kullanim hakki elde etmistir (Cornell, 2004: 239). Washington yonetiminin bu basarisi g
acidan oldukga 6nemlidir. Oncelikle ABD’nin bu iki ilkede askeri iisler edinmesi, bélge tizerinde karar alici konumda olan
ve yayilmaci bir politika izleyen Rusya ve Cin’e karsi stratejik bir tstiinlik kazanmasina neden olmustur. ikincisi, bu tsler
sayesinde El Kaide ve Taliban rejimine dogrudan midahale etme ve Afganistan’daki askeri Uslerine lojistik saglama
imkanini elde etmistir. Uglinciisii ise, bu iki askeri {is sayesinde bolgede konuslanarak Orta Asya’nin oyun kurucu
aktorleri arasina girmeyi basarmistir.

ABD’nin Soguk Savas sonrasi donemde Orta Asya’da imtiyazlar kazanmasi, bélgenin hamisi ve yakin komsulari olan

Cin ve Rusya’nin Orta Asya politikasini tehdit etmistir. Bu sebeple, Moskova ve Pekin yonetimleri ABD’nin Orta Asya’daki
pro-aktif politikalarini ve bolgedeki varligini sonlandirmak igin iki asamal bir strateji politikasi izlemislerdir. Bu hususta
dncelikle, 2001 yilinda Moskova ve Pekin yonetimleri, lyi Komsuluk ve Dostluk Antlasmasi’ni imzalayarak aralarindaki
iliskileri gliclendirmislerdir. ikinci olarak, ABD tehdidi karsisinda bir giivenlik agi olusturarak, Sanghay isbirligi Orgiiti’ne
Uiye olan ve ABD’ye askeri Usler tesis eden Ozbekistan ve Kirgizistan’a ABD ile iliskilerini sonlandirmasi ve tesis edilen
askeri Uslerin kapatilmasi hususunda baski uygulamislardir. Bu baskilar sonucunda, Taskent yonetimi, ABD’nin
konuslandigi Karshi-Khanabad Hava Ussii'nii 2005’te kapatirken (Gleason, 2006: 50), Biskek ydnetimi ise 2014’te
ABD’nin Manas askerf Usslini kapatmistir (Kanapiyanova, 2020).
Sonug olarak, bolgeyi etkisi altina alan El Kaide ve Taliban rejimi baglantili uyusturucu kagakgiligi, terérizm, dini asiricilik
ve ABD’nin bolgedeki varligi, Rusya ve Cin’in Orta Asya’da catismadan ziyade isbirligi icinde olmasina neden olmustur.
Zira Avrasya’nin en onemli iki glici olan Rusya ve Cin, Orta Asya 6zelinde ¢atismaya ve rekabete yonelik bir politika
izledikleri takdirde boélgede 6nemli bir glivenlik agigl yasanacak ve ABD’nin bolgeye girisi daha kolay olacaktir. Bu
sebeple, Moskova ve Pekin yonetimleri bélgedeki istikrari korumak ve bolge (lkeleriyle daha giiclii ekonomik iliskiler
kurmak amaciyla Orta Asya’nin glivenliginin saglanmasinda yakin isbirligi icinde olmustur.

Avrasya Ekonomik Birligi ve Putin’in Biiylik Avrasya Politikasi

Rusya, uluslararasi toplum tarafindan izole olduk¢a, Moskova ydnetimi yeni ittifaklara ve pazarlara gereksinim
duymaktadir. Nitekim, Rusya’nin Bati ile iligkilerinin bozulmasi, Rus dis politikasinda radikal degisikliklere yol agmis ve
Avrasya fikrinin yeniden giindeme gelmesine neden olmustur. Bu kapsamda, “Asya Asyalilarindir’ mantigindan
hareketle, giinimiz Rusya’si da Avrasyacilik fikri baglaminda ge¢miste hakimiyet kurdugu Avrasya’da hakimiyet
kurmaya calismaktadir. Avrasyacilik fikri, ginimuzin bir Grina degildir. 20. yizyildan itibaren Rus disunrleri, Avrasya
fikrini benimsemis ve calismalarinda ele almistir (Yilmaz, 2015).

Giinlimiizde, Rusya’nin biiyiik Rus imparatorlugu’nu yeniden diriltme politikasi olarak algilanan Avrasyacilik fikrine
onemli katkilar sunan Putin’in dis politika analizcisi ve siyaset bilimci Aleksandr Dugin, Avrasya’yl su sekilde
tanimlamaktadir: Rus Avrasyaciligina gére, Avrasya, cografi bir bolge olarak eksen bélgedir ve Rusya, Avrasya’nin kalbini
temsil eder. Dugin’e gore, Soguk Savas doneminin en blyuk iki glicinden biri olan Sovyetler Birligi’nin yikilmasiyla Bati
karsisinda siyasi ve ekonomik alanda blylk kayiplar yasayan gliniimiz Rusya’sinin, mirascisi oldugu Avrasya’da
hakimiyet kurmasi gerekmektedir (Muminov, 2023).

Rusya’nin Avrasya’da hakimiyet kurma politikasinin temeli, Sovyetler Birligi’nin yikilmasindan ¢ok kisa bir siire 6nce,
8 Aralik 1991’de Rusya Sovyet Federatif Cumhuriyeti Baskani olan Boris Yeltsin doneminde atilmistir. Sovyetler Birligi’'nin
son baskani olan Michail Gorbagov'un istifa etmesiyle yerine gecen ve Rusya Federasyonu’nun ilk baskani olan Boris
Yeltsin, Sovyetler Birligi’nin yikilisi sonrasinda Sovyet egemenligi altinda olan ulkelerin biyik bir gogunlugunu Bagimsiz
Devletler Toplulugu (BDT) altinda toplamistir. Bagimsizligini kazanan eski Sovyet ulkelerinin biyik bir cogunlugunu BDT
altinda toplayan Rusya Federasyonu, siyasi birligin tamamlanmasiyla egemenligi altindaki tlkelerin glivenligini saglamak
icin ise 1992’de Kolektif Giivenlik Orgiiti’nii kurmustur (Freedman, 2001).
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Siyasi ve glivenlik politikalari kapsaminda bolgede niifuz alanini stirdiiren giinlimiiz Rusya’si, son olarak bolge tlkeleri
ile ekonomik baglarini gliclendirmek icin 2014 yilinda Avrasya Ekonomik Birligi’'ni kurmustur. Ancak, Rusya ile Ukrayna
arasinda yasanan catismalar neticesinde, Rusya’nin 2014’te Kirnm’i ilhak etmesi, Moskova yonetiminin ekonomi
politikasini olumsuz yonde etkilemistir. Kirrm’in ilhak edilmesiyle, ABD ve Bati Ulkeleri Rusya’ya siyasi ve ekonomik
yaptirimlar uygulamistir. Bu yaptirimlar sonucunda, Rusya, enerji gelirlerindeyaklasik olarak 600 milyar dolar kayip
yasamistir. (Pettersen, 2016). Rusya, siyasi baskilar ve ekonomik yaptirimlar karsisinda, 6ncelikle AEB politikasi
kapsaminda yeni bir ekonomik alan olusturmaya calismistir. Bu kapsamda, Bati karsisinda siyasi ve ekonomik bir denge
olusturabilmesi icin, Moskova yonetimi AEB entegrasyon modeli araciligiyla eski Sovyet Ulkeleri olan Orta Asya llkeleri
ile ticari iliskilerini gelistirme arayisi icinde olmustur (Yice, 2022). AEB'nin temel mantigi, Gye Ulkeler arasinda serbest
ticaretin gergeklestirilmesi ve ekonomik entegrasyonun artirilmasi yoluyla her bir tye lilkenin ekonomik kalkinmasini
saglamaktir. Ancak, AEB sadece Uye llkeler arasinda serbest ticaretin yapildigi bir ekonomik model olarak
algilanmamalidir. Birlige Uye Ulkelerin olusturdugu toplam nifus 183 milyon, toplam GSMH degeri 2.2 trilyon dolar,
ihracat degeri ise 900 milyar dolardir (Pieper, 2018: 222). Ayrica, birlik Gyeleri stratejik agidan zengin dogal kaynaklara
ev sahipligi yaptigi gibi dogu ve bati arasindaki ticaret rotasinin gegis noktasini olusturmaktadir.

Enerji kaynak ¢atismasinin yasandigi 21. yizyilda, AEB Uyelerinin sahip oldugu enerji kaynaklari, Rusya’ya Bati
yaptirimlari karsisinda blylk bir avantaj sunmaktadir. Rus enerji kaynaklarina bagimli olan Bati diinyasi, 6zellikle
Almanya, Kirim ilhaki nedeniyle Rusya’ya uygulanan yaptirimlarin gevsetilmesi gerektigini belirtmistir (Adomeit, 2015:
7). Birlik Gyelerinin (Rusya, Kazakistan ve Kirgizistan) enerji kaynaklarinin diinya genelindeki siralamasi su sekildedir:
%14.6 ham petrol ile 1. sirada, %18.4 dogalgaz ile 2. sirada, %5.8 ile komdir 6. sirada, elektrik enerijisi tiretimi %5.1 ile 4.
siradadir. Rusya’nin Bati karsisindaki bir diger avantaji ise dinya genelinde bolinmis yollar ve demiryollar
siralamasinda AEB lye Ulkelerinin 1 milyon 605.000 kilometre yol ile 5. sirada, 107.000 kilometre demiryolu ile 1. sirada
yer almasidir (Svetlicinii, 2018: 11). Kiiresel ticarette mallarin serbest dolagiminin gergeklesmesi i¢in ulasim hatlari buytik
oneme sahiptir. Rusya’nin AEB gelismis altyapi hatlarini kontrol etmesi, Rus mallarinin Bati ve ABD yaptirimlarina maruz
kalmadan Uye Ulkeler arasinda ticaretini yapmasina olanak saglamaktadir. Nitekim AEB (lkelerinin 2021’deki ortak
ticaret hacmi 7.6 milyar dolara ulasirken, ayni yil Giye (lkelerin toplam dis ticaret hacmi, 2020’ye gore %35,1 artisla 844
milyar dolara ulasmistir. Bu ticaretteki en bliylk pay, %47 ile Rusya’nin olmustur (Myasnikovich, 2022: 29).

AEB bes lyeden olusmasina ragmen birligin karar alici Glkesi Rusya’dir (Shakhanova & Garlick, 2020: 34). Rusya’nin
AEB icinde glicli bir pozisyonda olmasinin {¢ nedeni vardir. Birincisi, birlige Gye olan ulkelerin hepsinin eski Sovyet
ulkeleri olmasidir. ikincisi, birligin sahip oldugu enerji kaynaklari ve ulasim hatlari Rusya’nin kontroli altindadir. Ugiincii
neden ise Rusya’nin askeri ve ekonomik gilic agisindan birlik Gyelerinin en gliclisii olmasidir. Rusya’nin bu pozitif
UstlinlGglinG, tarihsel agidan zengin dogal kaynaklarin ve ticaret yollarinin kontrol edilmesinin 6nemiyle agiklamak
mimkiindir. Gelismis sdmirgeci Bati diinyasi, somirge Ulkelerinin dogal kaynaklari Gzerinde hakimiyet sagladig gibi
ticaret yollarini da kontrol altina alarak diinya hakimiyetini elinde tutmustur. Ginimizde Rusya, AEB politikasi
aracihigiyla birlik Gyelerinin enerji kaynaklari ve ticaret yollarinin kontroliinii ele gecirerek Avrasya cografyasinda
hakimiyet saglamaya calismaktadir. Ancak temel sorun sudur ki, Rusya her ne kadar AEB icinde hakimiyet saglamis olsa
da, ekonomik rekabet icinde oldugu ABD ve Bati tlkelerine karsi meydan okuyabilecek gilicte bir ekonomiye sahip
degildir. Zira 2017 sonrasi enerji fiyatlarinda yasanan artiglar nedeniyle tGlke ekonomisini kismen kalkindirabilen Rusya,
2022’de Ukrayna’ya savas agmasiyla tekrar ABD ve Bati Ulkelerinin yaptirimlarina maruz kalmistir. Rusya, askeri glictint
idame ettirebilecek giicte bir Gilkedir. Nitekim Kiresel Ates Glicli’'niin 2023 verilerine gore, askeri silah glicii olarak 2.
siradadir (Global Firepower, 2023). Ancak, ekonomisi askeri glicii kadar gigli degildir. 2021 Diinya Bankasi verilerine
gore, Rusya 1.78 trilyon dolar GSMH ile kiiresel ekonomide 11. sirada yer alarak, ABD ve Bati ekonomisinin gerisinde yer
almaktadir (World Bank, 2023).

Rusya, ekonomik kigllmeye bagh olarak yasanan enflasyonu diisirmek ve kiiresel ekonomik pozisyonunu
guclendirmek igin AEB’ye gore daha genis bir alan olan Avrasya pazarinda ekonomik iliskilerini gliclendirme arayisi
icindedir. Bu baglamda, Bliyik Avrasya Ortakligi (BAO) Rusya’nin ekonomik kalkinmasi icin biiytik 6nem tasimaktadir.
BAO, Rusya’nin Bati yaptirimlari karsisinda ekonomisini kalkindirmak igin uyguladigi bir ekonomi modelidir. Rusya’nin
BAO politikasi, jeoekonomik ve jeopolitik agidan AEB’nin daha buyuk cografi bir alana yayilmis halidir. 2016 yilinda St.
Petersburg Uluslararasi Ekonomik Forumu’nda Putin tarafindan 6nerilen bu politika, Rusya’nin ABD ve Bati diinyasina
karsi oynadigl en onemli jeopolitik ve jeo-ekonomik meydan okumadir (Entin & Entina, 2015). Nitekim ABD ve Bati
tarafindan Rus bankalarina ve sirketlerine uygulanan yaptirimlar ile enerji gelirlerinde yasanan biylk dislis, Moskova
yonemtiminin doguya yonelmesine ve alternatif ekonomik ortakliklar ve ittifaklar kurmasina neden olmustur. Putin’in
BAO politikasinin amaci, Bati bagimhligini azaltmak, Orta Asya’da Cin’e karsi denge olusturmak ve Orta Asya vasitasiyla
Asya’ya acilmaktir. Putin’in BAO politikasi, Lizbon’dan baslayip Vladivostok’a kadar uzanmaktadir. Putin bu politikasini
gerceklestirebilmek icin Bati karsisinda ittifak kuracak bir rol model olarak éncelikle 2014’ten beri stratejik ortagi olan
Cin ile yakinlasmistir (Lo, 2020: 306). Bu yakinlasma, Asya’nin en biiyiik iki giiciine farkl ¢ikarlar sunmaktadir. Oncelikle
KYG, Orta Asya merkezli oldugu kadar projenin en énemli ihracat pazari Avrupa, Afrika ve Ortadogu’dan olusmaktadir.
Dolayislyla, Orta Asya’da Cin-Rusya ¢ekismesi oldugu zaman KYG’nin ekonomik gelisimi tehdit altinda kalacaktir. Putin,
BAO politikasi baglaminda Cin ile yakinlasma gergeklestirirken, ayni zamanda Sanghay isbirligi Orgiitii ve Hindistan ile
de is birligi icindedir (Li, 2018).
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Avrasya, dinyanin en blyik kara kitlesi oldugu gibi, Rusya da diinyanin en blyik ytzélcimiine sahip Ulkesidir.
Ulkenin sinirlari Pasifik’ten Arktik Okyanusu’na ve Barents Denizi’ne kadar genis bir kara parcasi boyunca uzanmaktadir.
Topraklarinin (igte ikisi Avrasya’da, Ugte biri Avrupa’da olan Rusya, jeopolitik konumu nedeniyle Pivot bélgenin tam
merkezinde yer almaktadir. Jeopolitik konumu nedeniyle bir Avrasya Ulkesi olan Rusya, jeo-ekonomik agidan savunma
sanayisi disinda teknolojisi gelismis bir Glke degildir. En dnemli ihracat kalemleri enerji ve savunma sanayisinde Uretilen
askeri ekipmanlardir. Enerji tiiketiminin ve silah ihracatinin giinimizde en yogun oldugu pazarlar, Rusya’nin BAO
politikasi baglaminda isbirligi icinde oldugu Asya pazarlaridir. Rusya’nin siyasi ve ekonomik agidan Asya dlkeleri, 6zellikle
de Cin ile yakinlasmasi, ABD ve Bati’nin yaptirimlarina karsi direng gdstermesi agisindan olduk¢a énemlidir. Nitekim
Ukrayna krizi nedeniyle Bati pazarini kaybeden Rusya, BAO politikasi baglaminda Asya (lkeleri ile ticaretini artirarak
ekonomisini ¢oklise gegmekten kurtarmistir. Zira Dinya Bankasi’nin 2022 tahminine gore, Ukrayna Savasi nedeniyle
ekonomide %8.5 bir kiiglilme yasayacak olan Rusya, ABD ve Bati’nin tiim ekonomik yaptirimlarina ve Diinya Bankasi’nin
2022 tahminine ragmen ekonomik olarak yillik bazda %4.5 kiicilme gergeklestirmistir (Statista Research Department,
2023, World Bank, 2023).

Rusya’nin yaptirimlar karsisinda ekonomisinin beklenen seviyede dislise gegmemesinin nedeni, Asya pazarinda Cin
ve Hindistan ile basta enerji olmak Uzere savunma sanayi Urlinlerinin ihracatinin artmasidir. Asya kitasi diinya
ekonomisine yon veren bir bolge olmasina ragmen, enerji kaynaklari bakimindan zengin degildir. Genel olarak Asya’nin
buyuk gugleri olan Cin ve Hindistan enerjide disa bagimlidir. Bu ulkelerin enerji disa bagimhhgi, enerji kaynaklar
acisindan zengin olan Rusya’ya biyik bir avantaj sunmaktadir. Rusya’nin Asya’daki en biyik ticaret ortagi Cin’dir. 2022
Ukrayna Savasi sonrasi Rusya-Cin ticari iliskileri en glgli donemini yasamaya baslamistir. 2022 Mart-Aralik
donemlerinde, Cin Rusya’dan 50.6 milyar dolar degerinde petrol ithal ederken, ayni dénemlerde 10 milyar dolar
degerinde kémir, 9.6 milyar dolar degerinde de dogalgaz ithal etti ve toplamda 70.2 milyar dolarlik enerji ithal etmistir
(Bhan, 2023). Nitekim enerjide disa bagimli olan Hindistan da, 2022 Nisan-Ekim aylari arasinda Rusya’dan 20 milyar dolar
degerinde enerji ithal etmistir (Chakravarty, 2022). Ote yandan ABD Kongre Arastirma Servisi Mayis 2022 raporuna gore,
Cin ve Hindistan milyarca dolar degerinde Rusya’dan silah satin almigtir.

Rusya, ABD’den sonra diinyada en fazla silah ihracati yapan llkedir ve 45 (lkeye silah ihracati yapmaktadir. Rusya,
diinya silah ticaretinin %20’sini kontrol etmektedir. Ozellikle Asya, Ortadogu ve Afrika gibi bolgeler, Rusya’nin en fazla
silah ihrag ettigi yerlerdir (Sipri, 2021: 4). 2020 yilinda Rusya, bu bolgelere toplamda 15 milyar dolar degerinde silah
satisi gerceklestirmistir. Ayni yil, siparis aldigi silahlarin degeri ise 50 milyar dolardir. Rusya’nin en fazla silah ihracati
yaptigl lke Hindistan’dir. 2011-2020 vyillari arasinda Rusya, Hindistan’a toplamda 22.9 milyar dolar degerinde SU-35
savas uc¢agl ve S-400 savunma sistemi satmistir (Bowen, 2021: 8). Hindistan savunma sanayisine gore daha gelismis bir
savunma sanayisine sahip olan Cin, 2016 yilinda Rusya’dan 8 milyar dolar degerinde SU-35 savas ugagi ve S-400 satin
almistir (Connolly & Sendstad, 2017: 15). Sonug olarak, Rusya, Ukrayna Savasi nedeniyle ABD ve Bati pazarini kaybetmis
olsa da, AEB ve BAO politikasi sayesinde Asya Ulkeleri ile iliskilerini gelistirerek hem ekonomik agidan kalkinmis hem de
Asya Ulkeleri ile glgli iliskiler kurmayi basarmistir.

Cin’in Avrasya Ekonomi Politikasinda Orta Asya’nin Rolii

Cin, yonetimsel olarak sosyalist bir tilke olmasina ragmen, ticaret ve ekonomik anlayisini kapitalist bir sistem lizerine
kurmaktadir ve Orta Asya’yl KYG’'nin ayrilmaz bir pargasi olarak gormektedir. KYG, diinyanin en biyik ekonomik
entegrasyon modelidir. Bir trilyon dolardan fazla bitgesiyle olusturulan bu model, 140 ilkeyi kapsamaktadir (Rice, 2023:
255). Pekin yonetiminin diinyanin en blyik ikinci ekonomik giici olmasina katki saglayan bu modelin ilk fikri, Cin Devlet
Baskani Xi Jinping’in 7 Eylil 2013’te Kazakistan/Nazarbayev Universitesinde yaptig bir konusma esnasinda
aciklanmustir. Jinping, konusmasinda Cin ve Orta Asya (lkeleri arasinda tarihi ipek Yolu Ekonomik Kusagi’'nin yeniden
canlandirilmasi ve bolgesel is birliginin gelistiriimesi teklifinde bulunmustur. 3 Ekim 2013’te Endonezya
parlamentosunda yaptigi konusmada ise, Cin ve Glineydogu Asya Ulkeleri arasinda is birliginin gelistirilmesi icin 21. Yuzyil
Deniz ipek Yolu olusturulmasi teklifinde bulunmustur. ipek Yolu Ekonomik Kusagi ve 21. Yiizyil Deniz ipek Yolu, bugiinkii
Kusak ve Yol Girisimi'ni ifade etmektedir. KYG, diger bolgesel entegrasyon modellerinin aksine daha biiylk bir alana
yayllmistir. Girisim, dinya nifusunun %70'ini, kiresel ekonominin %55’ini ve enerji kaynaklarinin %75’ini
olusturmaktadir (Imomnazar, 2018: 397).

Avrasya merkezli ve Cin’in liderliginde kurulan diinyanin en biylk ekonomik entegrasyon modeli olan bu proje,
Jinping’in en gli¢lii dis politika girisimidir. Nitekim ABD’nin Asya Pasifik ylzyili ilan ettigi ve odagini Asya’ya cevirdigi bir
dénemde, Cin, Asya-Pasifik bolgesiyle sinirli kalmayip yoniini Glineydogu Asya, Orta Dogu, Afrika, Avrupa ve Orta
Asya’ya cevirerek ABD hegemonyasina karsi jeopolitik bir meydan okuma ortaya koymaktadir (Erickson & Goldstein,
2006). Diger bir deyisle, diinya ekonomisinin Atlantik’ten Asya Pasifik’e gegis yaptigi bu ylzyilda Cin’in KYG’yi baslatmasi,
ABD ve Bati hegemonyasina karsi oynanan en biiyik jeopolitik ve jeo-ekonomik meydan okumadir. Bahsi gecen bu
bolgeler arasinda Orta Asya, Cin’in Avrasya ekseninin en dnemli bilesenini olusturmaktadir ve Cin dis politikasinda
giderek 6nem kazanmaktadir. Zira Avrupa, Asya ve Ortadogu’nun aksine Orta Asya, ABD himayesindeki bolgesel bir
dizenden veya ekonomik bir mekanizmadan bagimsizdir. Orta Asya, jeopolitik konumu itibariyle KYG ve genel olarak
Cin’in Avrasya mihveri icinde 6zel bir yere sahiptir. KYG’'nin ana gegis noktalarindan birini olusturan Orta Asya, Cin’in dis
diinyaya acilmasinda kapi gorevi gormektedir. Orta Asya, bu yonilyle Cin’i dogrudan Avrupa ve Ortadogu’ya
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baglamaktadir (Manish & Behera, 2024). Nitekim bu baglanti, Cin’in dogrudan dis diinya ile baglanti kurmasina olanak
saglarken ayni zamanda Cin drlnlerinin pazar payinin artmasina olanak saglamaktadir. Bu baglamda Cin, KYG
kapsaminda pek ¢ok Ulke ile is birligi yaparken, 6zellikle ekonomisi glgli olmayan Orta Asya Ulkelerinin alt ve Ust
yapilarinin insa edilmesini saglayarak, Cin (rlinlerinin zamaninda ve givenilir yollarla teslim edilmesini temin
etmektedir. Alti kara ulasim hatti ve iki deniz ulasim hattindan olusan KYG’nin en énemli ulasim hatti “Cin-Orta Asya-
Bati Asya (Ortadogu) Koridoru” dur (Azer et al., 2021). Bu hatti diger ulasim koridorlarindan ayiran iki 6nemli 6zelligi
vardir. ilki, bu koridorun bélgesel ve kiiresel giiclerin jeopolitik ve jeoekonomik cekismelerinin yasandigi merkez olan
Orta Asya’da yer almasidir. ikincisi ise, Cin ve Avrupa lilkeleri arasinda yapilacak ticarette ulasim siiresinin kisaltiimasi
sebebiyle deniz ticaret yollarina alternatif olacagi dusincesidir. Orta Asya, guvenli ulasim aglarinin gelistirilmesi ve
seyahat surelerinin azaltilmasi bakimindan KYG’nin gelisimi icin stratejik 6neme sahip bir ulasim boélgesi olarak 6n plana
¢ikmatadir. Bu baglamda, Pekin yénetimi KYG'nin ana merkezi olarak Orta Asya’daki ulusal ¢ikarlarini koruma, ekonomik
is birligini gliclendirme ve bolgesel istikrari saglama hedeflerini iceren ¢ok yonla dis politikasini yiriitmektedir. Cin’in bu
politikasi, bolgedeki stratejik hedeflerini agikga yansitmaktadir. Nitekim, Pekin yonetimi, Orta Asya’ya yonelik dis
politikasinda bu hedeflere 6zel 6nem atfetmekte ve bélgedeki roliini giiglendirmeyi amaglamaktadir.

Bu politikalar, glivenilir enerji kaynaklarina erigim, altyapi projeleri yoluyla ekonomik entegrasyonun artirilmasi ve
stratejik isbirligi ile birlikte bolgesel glivenligi pekistirmeyi amag edinmektedir. Bu agidan Orta Asya, Cin igin kritik Sneme
sahiptir ve bolgedeki her bir (ilke, Cin icin farkl anlamlar ifade etmektedir. Pekin yonetimi, Kirgizistan ve Tacikistan’i i¢
giivenliginin bir parcasi olarak degerlendirirken; Ozbekistan’i ise Orta Asya’dan sagladigi enerji kaynaklarinin ana gegis
noktasi olarak gormektedir. Tarkmenistan ve Kazakistan ise givenilir enerji tedarik ettigi kilit oyuncular olarak
degerlendirilmektedir (Serikkaliyeva, 2019). Bu gikarlar, Cin’in Orta Asya politikalarini sekillendiren temel faktorlerdir.
Nitekim KYG’nin gelisimi, bolgedeki i¢ glivenligin saglanmasi ve enerji tedarik zincirinin givenilirligi, Cin’in stratejik
hedefleri arasinda yer almaktadir. Bu nedenle Pekin yonetimi, Orta Asya Ulkeleriyle gigli iliskiler kurarak bolgedeki
ekonomik, enerji ve ulagim projelerine odaklanmaktadir. Cin’in bu politikalari, Orta Asya’nin jeopolitik Snemini ve Cin’in
bolgesel liderlik rollini vurgulamaktadir. Nitekim Cin, bu projelerin gergeklesebilmesi icin KYG politikasi kapsaminda
Orta Asya’daki bes Ulkede biyik yatirimlar yapmaktadir. 2023 yilinda bolge genelinde dogrudan yatirimlari 15 milyar
dolara ulasmistir (Celik, 2023). Bu denli blylk yatirimlarin yapiimasinin ardinda yatan ana motivasyon, Cin’in Orta
Asya’daki gikarlarini korumak ve bélgenin baskin glici olabilmektir. Bu gliciin kurulmasi, Pekin yénetiminin istikrarh bir
dis politika izlemesi sonucunda miimkin olmustur.

Soguk Savas sonrasi baslayan bu siireg, Cin’i Orta Asya’nin en blylik ticaret ortaklarindan biri haline getirmistir. Orta
Asya Ozelinde Cin ile Rusya arasinda yasanan ekonomik rekabette dikkat cekici bir esik ise 2008 kiiresel ekonomik krizi
doéneminde yaganmistir. Bu donemde Cin, Orta Asya llkeleriyle yaptigi ticaret hacmini 6nemli 6lglide artirarak, ilk kez
Rusya’ya ¢ok yaklasmis ve bolgedeki ekonomik etkisini gliclendirmistir. 2008 sonrasi Rusya, Orta Asya Ulkeleriyle 27
milyar dolarlk bir ticaret hacmine ulasirken; Cin, 25 milyar dolarlik hacimle Rusya’ya oldukga yakin bir seviyeye gelmistir.
(Peyrouse, 2010, s. 10). Bu donemin ardindan Cin, Orta Asya ulkeleriyle ticari iliskilerini hizla gelistirirken, Rusya bu
alanda Cin’in oldukga gerisinde kalmistir. 2023 yiliitibariyla Cin’in Orta Asya Ulkeleriyle toplam ticaret hacmi 89.4 milyar
dolara ulasirken, ayni yil Rusya’nin Orta Asya Ulkeleriyle ticaret hacmi yaklasik olarak 44 milyar dolar seviyesinde
kalmistir (Piedra, 2024; Gusseinov ve Allayarov, 2025).

Cizelge 1. Cin - Orta Asya Ticareti
Table 1. China-Central Asia Trade

CHINA—-CENTRAL ASIA TRADE

@ REGIONAL TOTAL
|-

- $43.82B

— (=46% OF TOTAL)

$13.78B $22..71 B

M- $10.65B

2024 523.808 Fommmomman]
CHINA-CENTRAL ASIA TRADE

— 0 | &

TAJIKISTAN

Source: General Administration of Customs of the People’s Republic of China

Kaynak: China-Central Asia Relations Enter New Phase Amid Xi’s Visit, https://astanatimes.com/2025/06/china-central
asia-relations-enter-new-phase-amid-xis-visit/
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Cin’in bolgedeki ekonomik etkisini artirmasi, hem ticari isbirliklerini derinlestirme stratejisini hem de KYG
cercevesindeki genis kapsamli hedeflerini yansitmaktadir. Nitekim yukaridaki sekilde gorllecegi lzere, Cin 2024 yili
itibariyla Orta Asya (lkelerinin en biyuk ticaret ortagi konumunu saglamlastirmistir. Toplam ticaret hacmi 2024’te 95
milyar dolara ulasarak bir 6nceki yila gére 5,6 milyar dolarlik 6nemli bir artis kaydetmistir. Bu gelisme, Cin ile Orta Asya
Ulkeleri arasindaki ekonomik iliskilerin hizla derinlestiginin ve bolgedeki stratejik isbirliginin giclendiginin agik bir
gostergesidir.

Bolge, Cin igin yalnizca ekonomik agidan degil, ayni zamanda enerji kaynaklari bakimindan da stratejik bir 6neme
sahiptir. Orta Asya, zengin enerji rezervleriyle Cin’in enerji giivenligini saglama hedefleri dogrultusunda kritik bir rol
oynamaktadir (Lidl, 2022). Cin, bolgedeki fosil yakit kaynaklarinin yani sira bolgeden tedarik ettigi petrol ve dogalgazi
dogrudan Cin ana karasina ulastirmak icin bolgedeki enerji altyapisini gesitlendirmeyi ve bu alanda lider bir konuma
yukselmeyi hedeflemektedir. Bu dogrultuda, Pekin yonetimi, hem enerji projelerine yaptigi yatirimlarla hem de enerji
ishirligi mekanizmalariyla bolgedeki etkinligini artirmaya ¢alismaktadir. Bu baglamda Cin, Orta Asya’yi, enerji giivenligi
politikasinin ayrilmaz bir pargasi olarak degerlendirmektedir. Orta Asya’dan enerji tedarik etme istegi, Cin’in artan enerji
ihtiyacini karsilamak ve giivenilir enerji kaynaklarina erisim saglamak amaciyla glicli bir motivasyon kaynagidir. Cin’in
bu stratejisi, yalnizca enerji glivenligini saglamayi degil, ayni zamanda Orta Asya’daki ekonomik ve jeopolitik etkinligini
artirmayi da amaclamaktadir.

Bilindigi Uzere, Cin, Ortadogu ve Afrika’nin zengin enerji kaynaklarina ve deniz nakil hatlarina yiiksek derecede
bagimli bir Ulkedir. Enerji tedarik ettigi tlkelerde veya deniz nakil hatlarinda yasanabilecek bir tehdit Cin’in enerji
glivenligini tehdit etmektedir. Bu tehdit unsurlari nedeniyle yakin komsusu olan Orta Asya (lkeleri ile blylk capli enerji
isbirlikleri yapmaktadir. Bu kapsamda Cin’in Orta Asya’daki en bilylk projelerinden biri, Orta Asya-Cin Dogalgaz Boru
Hatt’'dir. Zengin dogal gaz rezervlerine sahip olan g ke Kazakistan, Tirkmenistan ve Ozbekistan ile isbirligi yapan Cin,
bu iilkeleri birbirine baglayan ve nihayetinde Cin’in Sincan Uygur Ozerk Bélgesi’ne ulasan {i¢ ana dogalgaz boru hatti insa
etmistir. A, B ve C hatlarindan olusan bu boru hatlarinin toplam kapasitesi yillik 55 milyar metrekip dogal gazi tasimaya
uygundur (Hu, 2014). Ana ytklenici firma olan Cin Ulusal Petrol Sirketi (CNPC), 14 milyar dolar dogrudan yatirim yaparak
projeyi tamamlamistir. Projenin tamamlanmasiyla Pekin yénetimi, 2009-2022 yillari arasinda, bu Ug¢ hat vasitasiyla
bolgeden toplamda 390 milyar dolar degerinde dogal gaz ithalati gergeklestirmistir (Aminjonov & Dovgalyuk, 2021). Cin,
enerji tedarik giivenligini daha da artirmak amaciyla son olarak 6.7 milyar dolar maliyetiyle D hattinin insasina baslamis
ve bu projeyi eneriji altyapisindaki stratejik adimlarinin bir pargasi olarak konumlandirmistir. Bu hattin devreye girmesiyle
birlikte, Orta Asya-Cin dogalgaz boru hattinin toplam kapasitesi 85 milyar metrekiipe ulasmaktadir (Aminjonov &
Dovgalyuk, 2021). Bu durum, iki agidan oldukga 6nemlidir: Birincisi, Cin’in enerji glivenligi stratejisini giiclendirmekte ve
artan enerji talebini karsilamada kritik bir rol oynamaktadir. ikincisi ise, Orta Asya ilkelerinin dogal gaz ihracatini
artirarak bolgesel ekonomik is birligini ve entegrasyonu desteklemektedir. Cin’in bolgede biyuk miktarlarda dogrudan
yatirim yapmasi, Cin’in bolgedeki kaliciliginin 6nemli bir gostergesidir. Bu yatirimlar sayesinde Cin, 30 yil boyunca giivenli
yollar araciligiyla kendi insa ettigi boru hatlariyla dogal gaz tedarik edebilecektir.

Sonug olarak Cin’in Avrasya politikasi kapsaminda Orta Asya’daki politikasi, karsilikl ¢ikarlari esas alarak bir kazan-
kazan politikasini benimsemektedir. Bu gergevede, Cin, Orta Asya Ulkeleri ile gliven tesis etmek ve uzun vadeli ticari
iliskiler kurmak icin hibe programlarina da basvurmustur. Cin’in bu uzlagmaci yaklagimi, Orta Asya llkeleri arasinda
giiven kazanmasina ve bélgede daha etkili bir konuma gelmesine yardimci olmustur. Ote yandan, Cin, yeni bagimsizlik
kazanan Orta Asya Ulkelerini hemen tanimis ve bolgedeki siyasi yapinin degistiriimesine yonelik bir politika izlememistir.
Bu durum, Cin’in bolgedeki politikalarinin istikrarli ve uzlasmaci oldugunu gostermektedir. Rusya ise Soguk Savas
doneminden farkli olarak, enerji kaynaklarini kontrol etmeye ve Sovyet doneminde insa edilen boru hatlari araciligiyla
ihrac etmeye odaklanmistir. Rusya’nin baskilayici politikasi, Orta Asya (lkelerini Cin’e yaklastirmistir. Bu (lkeler, enerji
kaynaklarini gesitlendirmek, yeni pazarlar bulmak ve Rus boru hatlarina alternatif arayislari dogrultusunda Cin ile daha
yakin iligskiler kurmayi tercih etmislerdir. Cin’in Orta Asya’daki enerji isbirligi, Rusya’nin bolgedeki enerji hakimiyetini
zayiflatmis ve Cin’in bu alandaki etkisini artirmigtir.

Orta Asya'da Cin-Rusya Etkilesimi: Ekonomik ittifaklar ve Yumusak Giig Politikalari

AEB ve KYG entegrasyon modellerinin karsilastirmali analizini yapabilmek icin dncelikle Rusya ve Cin’in isbirligi yaptigi
Orta Asya Ulkeleri ile olan politikalarina odaklanmak gerekmektedir. Orta Asya, pek ¢ok dogal kaynaga ev sahipligi
yapmanin yani sira biiylk miktarda enerji kaynagina da sahiptir. Ayni zamanda, Cin’in KYG’nin Avrupa’ya ulasmasinda
stratejik bir neme sahip olan Orta Asya Ulkeleri, bu agidan biylik bir rol oynamaktadir. Ancak, sunu belirtmek gerekir
ki, Orta Asya Cumhuriyetleri bagimsiz devletler olsalar da, Rusya, Sovyetler Birligi ddneminde oldugu gibi bu tlkeleri hala
kendi uydusu olarak gérmektedir. Bu politikayr sirdiiren Rusya, Orta Asya cumhuriyetlerinin giigli Rusya karsisinda
denge kurabilmek icin Cin ile yakin iliskiler gelistirmelerine neden olmaktadir. Cin, Rusya’nin aksine, Orta Asya (lkelerinin
bagimsizliklarini desteklemekte ve baski altina almaya galismamaktadir (Kluczewska & Silvan, 2024). Bunun yerine, Cin,
Orta Asya Cumhuriyetlerine krediler ve hibeler araciligiyla finansal destek sunarak bu ulkelerle giicli ekonomik iliskiler
kurmaktadir. Bu durum, Orta Asya Ulkelerinin Cin’e yonelmesine, Rusya’nin ise bdlgede giic kaybetmesine neden
olmustur.
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Cin, Orta Asya Ulkeleriyle gicli ekonomik iligskiler kurarken, Rusya’nin bolgedeki zayif iliskileri, her iki Glkenin
bolgedeki dogrudan yatirimlariyla dogrudan baglantildir.

Cizelge 2. Cin ve Rusya'nin Orta Asya'daki Dogrudan Yatirimlar (2023'e Kadar)
Table 2. China and Russia’s Foreign Direct Investment in Central Asia (as of 2023)

Category China Russia
Cumulative FDI (by 2023) 63.9 billion USD 23.9 billion USD
Annual FDI (2022) 15 billion USD 3.6 billion USD
Main Investment Sectors Energy, transportation, Energy, infrastructure,
industrial/manufacturing projects telecommunications
Source Institutions Ministry of Commerce of China; Eurasian Development Bank (2023)

National Development and Reform
Commission (2023)

Kaynak: China’s Activity in Central Asia in Light of Russian Interests, https://eng.globalaffairs.ru/articles/china-central-

asia-zuenko/

Nitekim yukaridaki tabloya gore; Pekin yonetimi, 2023 yilina kadar Orta Asya’ya 63,9 milyar dolar tutarinda dogrudan
yatirim yaparak bolgedeki en biyik dis yatirnmcr konumuna gelmistir. Sadece 2022 yilinda yapilan 15 milyar dolarlik
yatirim, Cin'in bolgeye yonelik ekonomik ilgisinin ne denli gligli ve stratejik oldugunu géstermektedir. Bu yatirimlarin
blyk bir kismi enerji, ulastirma ve Uretim altyapisi gibi ekonomik kalkinmanin temelini olusturan sektoérlere yoneliktir.
Bu da Cin'in Orta Asya'da uzun vadeli ekonomik ve lojistik etki kurma hedefiyle hareket ettigini ortaya koymaktadir. Ote
yandan Moskova yonetimi, ayni dénemde 23,9 milyar dolarlk kiimalatif yatirim ile Cin'in oldukga gerisinde kalmistir.
2022 yil 6zelinde ise sadece 3,6 milyar dolarlik yatirim gergeklestirmistir. Her iki Glkenin yatirim odaklari, Orta Asya’nin
ekonomik potansiyeliyle dogrudan iliskilidir; ancak Cin'in finansal glicli, kurumsal kapasitesi ve KYG gibi kiiresel olgekli
projelerle bu yatirnmlar ¢ok daha sistematik ve kapsayici bir ¢ercevede yiritilmektedir. Bu baglamda Cin, yalnizca
ekonomik degil, ayni zamanda jeostratejik bir nifuz alani kurma siirecindedir. Cin’in Orta Asya’daki yatirimlari hem
miktar hem de alan gesitliligi agisindan Rusya'nin acik ara énindedir. Bu durum, bolgedeki glic dengelerinin Cin lehine
kaymakta oldugunu gostermektedir.

Bu biiyiik yatinnmlarin iki ana amaci vardir. ilk olarak, Cin’in Orta Asya’nin zengin enerji kaynaklarina dogrudan erisim
saglama istegi yer almaktadir. Bu cercevede, Cin, Orta Asya-Cin Dogalgaz Boru Hatti gibi projelerle enerji tedarikini
hedeflemistir. ikinci amag ise, Cin’in Griinlerini Orta Asya lzerinden diinya pazarlarina ihrag etme arzusudur. Cin, bu
hedefini gerceklestirebilmek igin KYG kapsaminda bdlgenin altyapisini gelistirmek ve yenilemek igin dnemli yatirimlar
yapmaktadir. Cin’in Orta Asya Ulkelerini KYG'ye dahil etmesi, Rusya’ya karsi 6nemli bir avantaj saglamistir. Rusya, buna
karsilik 2014 yilinda Kazakistan ve Kirgizistan’in tiye oldugu AEB kurarak bolge Ulkeleriyle daha gli¢li ekonomik iliskiler
kurmayi ve Cin ile rekabet etmeyi amaclamistir. Ancak, Rusya’nin sinirli ekonomik giicii, Orta Asya’da yeterli yatirimlar
yapamamasina yol agmis, bu durum Cin’in, diinyanin en blyk ikinci ekonomisi olarak, bolgedeki ekonomik rekabette
onemli bir Gstlinlik elde etmesine neden olmustur. Cin, Orta Asya Ulkelerini desteklemek amaciyla Cin Kalkinma ve
ithalat Bankas! araciligiyla ciddi kredi imkanlari sunmustur. 2000-2017 yillari arasinda Orta Asya'ya toplamda 54,7 milyar
dolar tutarinda finansal kredi saglanmistir (Paszak, 2020). Bu finansal kredi destegi, Orta Asya Ulkelerinin Rusya’dan
ziyade Cin ile daha yakin iliskiler kurmasina zemin hazirlamistir. Ancak, Cin’in Orta Asya Ulkelerine verdigi blyik kredilere
ragmen, Rusya’nin Orta Asya’daki etkinliginin tamamen sona erdigi sdylenemez.

Cin, Orta Asya’yi desteklemek icin gerekli ekonomik glice sahipken, KYG basarili olabilmesi icin Kazakistan ve
Rusya’nin jeopolitik konumlarina ihtiyag duymaktadir. Clinki Cin’in modernize ettigi demiryolu aglarinin Avrupa’ya
ulasabilmesiicin AEB’yi olusturan lilkelerden gegmesi zorunludur. Bu nedenle, AEB ile KYG ekonomik entegrasyonlarinin
uyumlu bir sekilde islemesi icin Moskova ve Pekin yonetimlerinin isbirligi yapmasi gerekmektedir. Bu amagla, 2018
yilinda Moskova ve Pekin ydnetimleri, Ticaret ve Ekonomik Isbirligi Antlasmasi’ni imzalayarak, AEB ile KYG’nin uyum
icinde galismasina olanak saglamislardir.

Cin, Orta Asya Ulkelerini borglandirma stratejisi ¢cercevesinde kendine bagiml hale getirmistir. Bu strateji, Cin’in
yumusak gic politikalari araciligiyla Rusya’yr gligstiz kilmakta ve Rusya’nin bolgedeki hakimiyetini zayiflatmaktadir.
Rusya’nin AEB i¢inde glic kaybetmesi, Moskova yonetimini Cin ile kiyasiya bir ekonomik rekabet icine sokmaktadir. Bu
rekabet sonucunda, gli¢c kaybi yasayan Putin liderligindeki Moskova yonetimi, 2015 yilinda Bliylk Avrasya Stratejik
Ortaklik fikrini Cin’e teklif etmistir (Rolland, 2019). Bu ortaklik, Orta Asya 6zelinde Moskova ve Pekin yonetimlerine
ayricalikli bir konum sunmustur.Her ne kadar Cin, Orta Asya lilkeleriyle ticari iliskilerinde yumusak gig politikasi izlese
de, Rusya’nin bdlgedeki hakim giicii dért agidan Cin’in KYG’sini tehdit etmektedir. ilk olarak, Orta Asya cumhuriyetlerinin
mevcut altyapilari bilyiik 8l¢iide Rusya kontrolii altindadir. ikinci olarak, Rusya, demografik agidan Orta Asya iilkelerinde
biiyiik bir niifusa sahiptir. Uclinciisii, Orta Asya cumhuriyetlerinin cogu Rusca bilmektedir. Son olarak, KYG Avrupa
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baglantisinin, AEB Uye llkelerinin topraklardan ge¢mesi, Cin’in bu mega projesini tehdit eden bir unsur olarak 6ne
cikmaktadir.Rusya ve Cin’in iliskilerinin gliclii olmasinin bir diger nedeni ise, Bati ve ABD’nin Orta Asya cumhuriyetleriyle
olan gikarlarinin gatisma iginde olmasidir. Eger Rusya ve Cin, bolge Gzerinde isbirligi yapmak yerine bir catisma iginde
olurlarsa, bu durum, Orta Asya ulkelerinin ABD ve Bati lkeleriyle isbirligi yapma olasiligini artiracaktir. Zira bélgedeki
enerji kaynaklari yalnizca Cin ve Rusya’nin ilgisini gekmemektedir. Son 20 yil icinde yasanan enerji ¢atismalari ve Orta
Asya cumbhuriyetlerinin enerji kaynaklarini gikarma siirecine girmesi, Bati ve ABD’nin bolgedeki enerji kaynaklarina olan
ilgisini artirmistir. Orta Asya’nin enerji kaynaklari, Bati ve ABD tarafindan giivenilir bir enerji kaynag olarak
gorulmektedir. Dolayisiyla, Rusya ve Cin arasinda bir anlagmazlik durumunda, Orta Asya lilkeleri enerji kaynaklarini ihrag
etme noktasinda ABD ve Bati ulkeleriyle isbirligi yapma egiliminde olacaktir.

Sonug

Bolgeselcilik, devletlerin nifuz alanlarini olusturma ve genisletme stratejilerinde temel bir arag olarak 6n plana
¢ikmaktadir. Ancak bu kavram, uygulayici aktorlerin siyasi tutumlari ve karar alma siireglerine bagh olarak farkli
bicimlerde sekillenmektedir. Klasik bolgeselcilikten ayrilan ve gliniimizin ¢ok aktorli uluslararasi sisteminde giderek
onem kazanan yeni bolgeselcilik anlayisi, 6zellikle Avrasya cografyasinda Cin liderligindeki KYG ile Rusya énciliglindeki
AEB orneklerinde somutlasmaktadir. Bu iki entegrasyon girisimi, farkli siyasi ve ekonomik dinamiklerle sekillenmekte ve
bolgesel giic dengeleri ile kiresel sistem Uzerinde belirleyici bir rol oynamaktadir. Cin, ekonomik kapasitesi ve kiresel
ticaretteki ylikselisi sayesinde KYG araciligiyla kiresel 6lgekte genisleyen bir ekonomi politikasi yiritirken, Rusya ise
daha sinirh bir cografyada, Sovyet sonrasi alanda AEB'yi bir entegrasyon modeli olarak yapilandirmaktadir. Bu kapsamda,
KYG Orta Asya ulkelerine sundugu altyapi projeleri ve finansman imkanlariyla bélge icin cazip bir secenek haline
gelmistir. Cin, bu araclar Gzerinden ekonomik bagimlilik iliskileri kurarak yumusak giice dayali stratejisiyle bolgedeki
etkisini artirmaktadir. Buna karsilik, Rusya onciliglindeki AEB, Uye llkeler arasindaki c¢ikar farkhhklar ve disik
entegrasyon diizeyi nedeniyle sinirli bir etki yaratmakta ve KYG karsisinda daha zayif bir gériiniim sergilemektedir.

Orta Asya, hem Cin hem de Rusya icin ekonomik gesitlendirme ve bolgesel is birligi mekanizmalarinin giglendirilmesi
acisindan stratejik 6neme sahiptir. Bu baglamda bolge lkeleri, cok yonlii dis politika stratejileri izleyerek hem ekonomik
firsatlardan yararlanmayi hem de siyasi bagimsizliklarini korumayi amaglamaktadir. Ancak Cin’in altyapi yatirimlari ve
ekonomik destekleri kalkinmaya &nemli katkilar saglarken, artan bagimlilik duzeyi siyasi 6zerkligi zayiflatma riski
tasimaktadir. Ayni zamanda Rusya’nin glivenlik alanindaki varhgi, boélge tlkelerinde tehdit algisi olusturmakta ve bu
durum Cin’e yonelimi artirmaktadir. Bu nedenle Orta Asya llkeleri, dis etkilere karsi daha direncgli olabilmek igin
ekonomik cesitlendirme ve boélgesel is birligi mekanizmalarini gilclendirmeye ihtiyag duymaktadir. Ancak yeni
bolgeselcilik paradigmasi gcergevesinde, Cin, KYG kapsaminda kiiresel ticaret agini ve altyapi baglantilarini genisleterek
bolgedeki etkisini artirmaktadir. Cin’in yogun yatirim ve finansman destegi, ekonomik bagimliliklari derinlestirerek onu
bdlgenin en 6nemli ticaret ortagi konumuna getirmistir. Cin’in ekonomik etkisini artirarak bélgede hegemon bir konuma
gelmesi ve Rusya’nin etkinliginin kademeli olarak azalmasina neden olmaktadir. Ancak bu siirecte rekabetin sertlesmesi,
KYG ve AEB’nin kalkinma sireclerini olumsuz yonde etkileyebilir. Bu sebeple, KYG ve AEB’nin uyumlu sekilde
ilerleyebilmesi icin bélgesel diplomasinin giiclendirilmesi gerekmektedir. Ozellikle giivenlik alaninda Rusya ile denge
gozetilirken, ekonomik entegrasyonun Cin ile stratejik bir perspektifte yiritilmesi dnemlidir. Ayrica bolge Ulkelerinin
etkinligi artirilarak ortak kalkinma ve givenlik politikalarinin gelistirilmesi, bolgesel istikrar agisindan kritik bir
gerekliliktir. KYG ve AEB kapsaminda hazirlanan bu ¢alismada, Avrasya’nin ekonomi politiginin Cin ve Rusya arasinda
sekillenen ¢ok boyutlu bir rekabet ve is birligi stirecine dayandigi gorilmektedir. Bu iki blytik glg, farkh stratejik hedefler
ve araclarla bolgedeki nifuzlarini artirmaya ¢alismakta; Cin ekonomik yatirimlari ve altyapi projeleriyle bolgesel
ekonomik entegrasyonu derinlestirirken, Rusya ise glvenlik ve siyasi alanlardaki varligiyla bolgesel dengelerin
korunmasinda etkili olmaya devam etmektedir. Orta Asya Ulkeleri ise, bu karmasik gilic dengesinde, siyasi
bagimsizliklarini koruyabilmek ve ekonomik firsatlari en iyi sekilde degerlendirebilmek icin akilci ve ¢ok yonla dis politika
stratejileri gelistirmek zorundadir. Bu baglamda, ekonomik cesitliligin artirilmasi ve bolgesel is birligi mekanizmalarinin
gliclendirilmesi, hem dis bagimliligi azaltmak hem de sirdirilebilir kalkinmayi saglamak agisindan kritik Gneme sahiptir.
Ancak, bolgedeki giic miicadelelerinin yogunlasmasi, artan dis miidahaleler ve siyasi istikrarsizlik risklerinin ylikselmesi,
Orta Asya’nin kalkinma sireglerini ve glvenlik ortamini ciddi sekilde tehdit etmektedir. Dolayisiyla, bu karmasik
dinamikler icinde bolge Ulkelerinin, esnek ve stratejik politika tercihleriyle hem Cin ve Rusya arasindaki dengeyi
gozetmeleri hem de bolgesel bitiinlesme sireglerini desteklemeleri gerekmektedir. Avrasya’nin gelecegi, sadece Cin ve
Rusya arasindaki glic miicadelesinin seyrine bagl kalmayacak; ayni zamanda Orta Asya llkelerinin kendi ¢ikarlarini
koruma becerileri ve bolgesel is birligi kapasitesini artirma kararliliklarina da bagh olacaktir. Bu nedenle, Avrasya
bolgesinin istikrari ve kalkinmasi igin, bélgesel ve kiiresel aktorlerin etkileri dikkate alinarak kapsamli, esnek ve uzun
vadeli stratejik vizyonlarin gelistirilmesi blylk 6nem tasimaktadir.

Orta Asya Ulkeleri agisindan Cin-Rusya rekabeti baglaminda izlenebilecek stratejiler; dis politika, ekonomi ve bolgesel
is birligi alanlarinda ¢ok yonliu ve dengeli bir yaklasimi zorunlu kilmaktadir. Bu baglamda, Cin ve Rusya’ya olan asiri
bagimliligin azaltilmasi amaciyla ¢ok kutuplu bir dis politika benimsenmeli; Tirkiye, Avrupa Birligi, Japonya, Hindistan ve
Korfez tlkeleri gibi alternatif aktorlerle iliskiler ¢esitlendirilmelidir. Ekonomik alanda ise dogal kaynaklara dayal yapinin
Otesine gecilerek, sanayi, tarim, lojistik ve dijital ekonomi gibi sektorlere yatirim yapilmali, boylece ekonomik gesitlilik
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saglanmalidir. KGY gibi blyik olcekli projelere katilim sirecinde mali strdirilebilirlik 6n planda tutulmali ve olasi
borclanma riskleri dikkatle yonetilmelidir. Ayni zamanda, boélgesel is birligi mekanizmalarinin gliclendirilmesi; ortak
guvenlik, ticaret ve kalkinma hedeflerinin gergeklestirilmesi agisindan stratejik bir deger tasimaktadir. Egitim, medya ve
kamu diplomasisi alanlarinda toplumsal kapasitenin artirilmasi da dis etkilerin dengelenmesine katki saglayacaktir.
Sonug olarak, Cin-Rusya rekabeti, Orta Asya (lkeleri agisindan sifir toplamh bir tehdit degil; dikkatli ve dengeli bir
yaklasimla yonetilebilecek stratejik bir firsat alani olarak degerlendirilmelidir. Bu dogrultuda, esnek, ¢ok tarafli ve uzun
vadeli politika tercihleri gelistiren Orta Asya devletleri, hem bdlgesel dengeyi koruyabilir hem de kendi kalkinma
hedeflerini dis baskilardan bagimsiz sekilde sekillendirebilir.

Extended Abstract

Today's international system is undergoing profound geopolitical and geo-economic change. In this era of
accelerated transition from a unipolar to a multipolar world order, regional and global actors are redefining their power
projection strategies and creating new spheres of influence through regional co-operation mechanisms and integration
models. In this context, the weakening of the global hegemony of the United States, the resurgence of Russian influence
in its neighboring countries, and the rise of China as an emerging power are creating new challenges and ruptures in
international politics. At the center of these developments is the Eurasian region, which has historically and strategically
been the focal point of rivalries between the great powers.

As the world’s largest landmass, Eurasia is home to approximately 70% of the global population, abundant energy
resources, and a geostrategically critical position. These features have made the region a prime focus of both Western
and regional powers. Today, Eurasia is not only a focal point of geopolitical conflict but also a region where significant
geoeconomic integration initiatives are actively being pursued. In this context, the Eurasian Economic Union (EEU), led
by Russia, and the Belt and Road Initiative (BRI), developed by China, are the two most ambitious integration projects
being executed in Eurasia.

The EEU represents an institutionalization of Russia’s ambition to reestablish dominance in the post-Soviet space,
while the BRI positions Eurasia at the center of China’s global trade and infrastructure network. Both initiatives seek not
only economic development but also the strategic expansion of influence. Accordingly, these integration models should
be analyzed within the framework of the theoretical paradigm of new regionalism, which has gained prominence in
recent international relations scholarship.

Regionalism refers to cooperation and integration processes among geographically proximate states. Classical
regionalism, which prevailed between the 1950s and 1980s, emphasized formal intergovernmental agreements and
economic partnerships. In contrast, new regionalism, which emerged in the post-Cold War period, encompasses
multilayered, multi-actor, and strategically oriented integration processes. Unlike its predecessor, new regionalism is
shaped not only by geographic proximity but also by shared strategic interests, mutual economic interdependence, and
efforts to adapt to global system disruptions.

In this context, although the EEU exhibits elements of classical regionalism, it has evolved to incorporate institutional
and strategic features typical of new regionalism. The EEU, composed of Belarus, Kazakhstan, Armenia, and Kyrgyzstan,
aims to establish an integrated economic space. However, it also serves as a tool for Russia to reaffirm its central role
in the post-Soviet geography. The West frequently interprets the EEU as a mechanism for Russia to establish a
geopolitical bloc in Eurasia.

On the other hand, the BRI is a more expansive, infrastructure-focused, and project-based initiative aimed at
consolidating China’s global economic influence. Through the BRI, the Chinese government promotes economic
cooperation under a “win-win” narrative, offering large-scale investments and financial support to Central Asian
countries. In this sense, the BRI stands as a prototypical example of the complex and multidimensional nature of new
regionalism.Central Asia holds strategic significance for both Russia and China. As emphasized in the geopolitical
theories of Mackinder and Brzezinski, dominance over Eurasia hinges on control over Central Asia. Consequently, the
region has been at the heart of competition among the United States, Russia, and China. After the dissolution of the
Soviet Union, Central Asian states cultivated relationships with both the United States and China. However, China’s
economic strategies and investments have increasingly undermined Russia’s traditional influence in the region.

While the EEU attempts to consolidate economic integration in the region to restore Russia’s sphere of influence,
the BRI's infrastructure investments, trade partnerships, and energy cooperation initiatives have significantly altered
regional power dynamics. China approaches Central Asian countries with differentiated strategies: Kyrgyzstan and
Tajikistan are viewed as essential for its internal security, Uzbekistan is considered a crucial energy transit hub, while
Turkmenistan and Kazakhstan are seen as reliable energy suppliers. Through these engagements, China has become
one of the most significant trade partners in the region.Through the BRI, China creates an economic magnetism by
means of infrastructure projects and financial incentives, establishing an influence mechanism based on soft power.
Conversely, Russia applies a more traditional, security-oriented approach, leveraging historical, cultural, and political
ties in the region. The limited institutional capacity of the EEU, along with the divergent interests of its member states
and the weak level of integration, has significantly constrained its overall effectiveness. Central Asian countries aim to
strike a balance between these two major powers in order to preserve their political independence while maximizing
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economic benefits. However, growing economic dependency on China may, in the long run, jeopardize their political
autonomy. Similarly, Russia’s enduring security presence in the region often raises concerns among some states, thus
pushing them closer to China.

Given this context, it is vital for Central Asian countries to build resilience against external pressures by developing
strategies for economic diversification and enhancing regional cooperation mechanisms. To ensure that the EEU and
BRI function in a complementary way instead of in competition, it is essential to enhance regional diplomacy. A balanced
approach is required one that maintains security cooperation with Russia while fostering strategic economic
development partnerships with China.

In conclusion, this analysis demonstrates that the political economy of Eurasia is shaped by a complex and dynamic
interplay of competition and cooperation between China and Russia. Both powers pursue influence in the region
through different strategic objectives and tools. While China deepens regional integration through economic
investments and infrastructure development, Russia sustains its influence through security and political channels. In
this intricate power landscape, Central Asian states must devise smart and multidimensional foreign policy strategies to
preserve their sovereignty and capitalize on economic opportunities. Accordingly, enhancing economic diversification
and strengthening regional cooperation frameworks are critical to reducing external dependency and ensuring
sustainable development. Intensifying power rivalries, rising external interventions, and escalating political instability
pose significant threats to the development and security landscape in Central Asia. Therefore, it is essential for regional
states to pursue flexible and strategic policy choices that both maintain a balance between China and Russia and support
regional integration processes. The future of Eurasia will not be determined solely by the outcome of Sino-Russian
competition but also by the capacity of Central Asian countries to protect their interests and enhance regional
cooperation. Hence, the development of comprehensive, adaptive, and long-term strategic visions mindful of regional
and global actors is imperative for the stability and prosperity of the Eurasian region. In this context, a multipolar foreign
policy should be adopted to reduce overdependence on China and Russia, and relations with alternative actors such as
Turkey, the European Union, Japan, India and the Gulf countries should be diversified. In the economic sphere, the
country should move beyond its reliance on natural resources and invest in sectors such as industry, agriculture, logistics
and the digital economy, thus ensuring economic diversification. Financial sustainability should be prioritized in the
process of participating in large-scale projects such as the KGY and potential borrowing risks should be carefully
managed. At the same time, strengthening regional cooperation mechanisms is of strategic value for realizing common
security, trade and development goals. Enhancing societal capacity in education, media and public diplomacy will also
contribute to stabilizing external influences. In conclusion, China-Russia rivalry should not be considered as a zero-sum
threat for Central Asian countries, but as a strategic opportunity that can be managed with a careful and balanced
approach. Accordingly, Central Asian states that develop flexible, multilateral and long-term policy preferences can both
maintain regional balance and shape their own development goals independently of external pressures.
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ABSTRACT

The study aims to reveal the sectoral view of the Key Audit Matters (KAM) application, to determine the
areas of concentration in reporting and to evaluate the impact of these issues on audit processes. In line
with the determined purpose, the course of KAM reported in the independent audit reports of the
companies operatingin the Wholesale and Retail sector of Borsa Istanbul (BIST) for the accounting periods
of 2017-2024 was analyzed by years. The qualitative content analysis method was used in the research; a
total of 288 key audit matters belonging to 26 companies published on the Public Disclosure Platform (PDP)
were examined. The analysis shows that the most frequently reported KAM titles are, respectively, revenue
recognition, TFRS 16 Leases standard, trade receivables, TMS 29 inflation accounting and impairment
tests. The findings reveal that the volume of activity in the sector, reporting obligations and accounting
estimate uncertainties directly affect the selection of KAM. In addition, an increase has been observed over
the years both in the number of reported KAM and in the depth of their content, which has shown that KAM
hasincreased the transparency of audits and the informative power of the reports. There are limited studies
in the literature on the sectoral development of KAM, and this study makes an original contribution to the
literature as it is the first detailed analysis conducted specifically for the BIST Wholesale and Retail sector.
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OZET

Calismada, Kilit Denetim Konular (KDK) uygulamasinin sektorel duzeydeki goriinimini ortaya koymak,
raporlamadaki yogunlasma alanlarini belirlemek ve bu konularin denetim sireglerine etkisini degerlendirmek
amaglanmaktadir. Belirlenen amag dogrultusunda Borsa istanbul (BiST) Toptan ve Perakende sektdriinde faaliyet
gosteren sirketlerin 2017-2024 yillari hesap donemlerine ait bagimsiz denetim raporlarinda bildirilen KDK’nin
yillar itibariyla seyri analiz edilmistir. Arastirmada nitel igerik analizi yontemi kullaniimis; Kamu Aydinlatma
Platformu’nda (KAP) yayimlanan 26 isletmeye ait toplam 288 kilit denetim konusu incelenmistir. Yapilan analiz,
en sik raporlanan KDK basliklarinin sirasiyla hasilatin muhasebelestirilmesi, TFRS 16 Kiralamalar standardi, ticari
alacaklar, TMS 29 enflasyon muhasebesi ve deger dusikligl testleri oldugunu gostermektedir. Elde edilen
bulgular, sektorde faaliyet hacmi, raporlama yikimlalikleri ve muhasebe tahmin belirsizliklerinin KDK segimini
dogrudan etkiledigini ortaya koymaktadir. Ayrica yillar icinde hem bildirilen KDK sayisinda hem de igerik
derinliginde bir artis gézlemlenmis, bu durum KDK’nin denetim seffafligini ve raporlarin bilgilendirici glicini
artirdigini gostermistir. Literattirde KDK'nin sektorel gelisimi 6zelinde sinirli sayida arastirma bulunmakta olup,
bu galisma BIST Toptan ve Perakende sektérii 6zelinde yapilan ilk detayli analiz olmasi yoniiyle literatiire 6zgiin
bir katki saglamaktadir.

Anahtar Kelimeler: Kilit Denetim Konulari, Bagimsiz Denetim Raporlari, BDS 701, Toptan ve Perakende Sektérii

0000-0002-7173-0639

615


http://esjournal.cumhuriyet.edu.tr/tr/

Alatas / Journal of Economics and Administrative Sciences, 26(3): 615-633, 2025
DOI: 10.37880/cumuiibf. 1673169

Giris

isletme biinyesinde gerceklesen ticari faaliyetlerin isletmenin tiim paydaslarina saglikli ve seffaf bir bicimde
aktarilmasi, muhasebenin en temel amaglarindan birisidir. Muhasebe, bu amaci gergeklestirirken kendisine 6zglilenen
raporlama fonksiyonunu kullanmaktadir. Bir hesap ddénemi boyunca yirittigl ticari faaliyetleri donem sonunda
bagimsiz bir denetciye denetletmekle yikimli olan isletme, bu denetimi, alaninda uzman bagimsiz bir denetgi veya
denetim kurulusuna yaptirmak zorundadir. Denetim silireci sonunda elde edilen bulgular ve denetimin sonucu, bagimsiz
denetgi tarafindan hazirlanan ve kamuoyuna ilan edilen bagimsiz denetim raporu araciligiyla agiklanmaktadir. Finansal
bilgi kullanicilarini ilgilendiren ve isletmeye iligkin her tiirli finansal bilgi, s6z konusu denetim raporunda yer almaktadir.
Zaman igerisinde denetim raporlarinda yer alan bilgilerin standartlagmasiyla birlikte, finansal bilgi kullanicilarina daha
detayh bilgi vermek, yiritilen denetimde denetgi tarafindan dikkat g¢ekilen konularin denetim raporlarinda ayrica
belirtilebilmesi icin Uluslararasi Denetim ve Giivence Standartlari Kurulu (International Auditing and Assurance
Standards Board-IAASB) tarafindan 2015 yilinda BDS-701 kodlu Kilit Denetim Konularinin Bagimsiz Denetgi Raporunda
Bildirilmesi baslikli bir denetim standardi yayinlanmistir. BDS-701, yiritilen denetime iliskin daha fazla seffaflik
saglayarak denetgi raporunun iletisim degerinin artiriilmasini amaglanmaktadir (BDS-701, prg.2). Bu standart
kapsaminda, bir denetimde hangi konunun kilit denetim konusu olarak belirlenmesine denetginin karar verecegi
belirtilmektedir. Ancak denetgi, hangi konunu kilit denetim konusu olarak belirlenmesine karar verirken 6nemli yanlislik,
yliksek tahmin belirsizligine sahip oldugu belirlenen muhasebe tahminleri, dénem icinde gerceklesen énemli olay veya
islemlerin denetime olan etkileri hususlarini géz onlinde bulundurarak yine nihayetinde kendi muhakeme yetenegince
belirlemesi gerektigi belirtilmistir. ilgili standart llkemizde ilk olarak 2017 yili finansal verilerine uygulanmis olup
bagimsiz denetim raporlarinda kilit denetim konulari bashg altinda yer almaktadir.

Bu calisma; BIST Toptan ve Perakende sektériinde faaliyet gdsteren sirketlerin bagimsiz denetim raporlarinda yer
alan kilit denetim konularinin yillar itibariyla seyrini inceleyerek bu konularin sektérel gelisimi, sektorel finansal
raporlama uygulamalari ve denetim siiregleri Gzerindeki etkilerinin ortaya konulmasini amaglamaktadir. Belirlenen amag
dogrultusunda, BIST Toptan ve Perakende sektdriinde yayimlanan 2017-2024 yili hesap dénemlerine ait denetim
raporlarindaki kilit denetim konulari incelenmistir. Calisma; giris, kavramsal cergeve, literatiir arastirmasi, arastirma ve
sonug bolimlerinden olusmaktadir.

Kavramsal Cerceve

Bagimsiz denetim raporlarinin hazirlanmasi ve kamuoyu ile paylasiimasi, isletmenin gergeklestirdigi mali ve ticari
faaliyetlerin finansal bilgi kullanicilarina seffaf ve glivenilir bigimde aktarilmasini amaglamaktadir. Bu baglamda, bagimsiz
denetim raporlari, ilgili paydaslara yalnizca finansal durum hakkinda bilgi sunmakla kalmayip, ayni zamanda finansal
bilgilerin glivenirligine yonelik belirli bir giiven algisi da olusturmaktadir. Raporun igeriginde yer almasi gereken unsurlar,
hangi bilgilerin nerede ve nasil sunulacagi ile bu unsurlarin hangi formatta yapilandirilacagi mevzuat hikiimleriyle agik
bicimde belirlenmistir. Bu sekil sartlari dogrultusunda, bagimsiz denetim raporlarinda bulunmasi zorunlu olan temel
unsurlardan biri de “Kilit Denetim Konulari (KDK)”dir. Bu konularin raporda yer almasi, denetim siirecine iliskin seffafligin
ve bilgi degerinin artirilmasina katki saglamaktadir.

Bagimsiz Denetim

Bagimsiz denetim, iktisadi faaliyet ve olaylarla ilgili iddialarin 6dnceden saptanmis &lgltlere uygunluk derecesini
arastirmak ve sonuglari ilgi duyanlara bildirmek amaciyla tarafsizca kanit toplayan ve bu kanitlari degerleyen sistematik
bir strectir (Guredin, 2014:11). Bagimsiz denetim sireci, bu alanda yetkinlige sahip bagimsiz denetgiler tarafindan
yurutilmektedir. Bagimsiz denetci, denetim faaliyetlerini, bir bagimsiz denetim kurulusuna bagh olarak ya da kendi
adina ylriten, mesleki yeterlilige sahip ve denetim hizmetini tarafsizlik ilkesine uygun sekilde sunan uzman kisidir
(Karacan ve Uygun, 2016: 63). Bagimsiz denetgciler, gerceklestirdikleri denetim faaliyetinin sonucunda, denetim
kapsamindaki isletmenin finansal bilgilerine iliskin tespit ve degerlendirmelerini, ulastiklari denetim goristyle birlikte
bir denetim raporu araciligiyla kamuoyuna ve finansal bilgi kullanicilarina agik bicimde sunmaktadir.

Bagimsiz Denetgi Raporu

Bagimsiz denetimin kalitesinin artirilmasi, mesleki stpheciligin daha fazla 6n-plana g¢ikarilmasi ve bu sayede
denetimin daha etkin yuritilerek denetim basarisizliklarinin 6nlenmesine yonelik yapilan ¢alismalar sonucunda gerek
diinyada gerekse Ulkemizde yiirlrliige giren yeni standartlarin en belirgin 6zelligi, denetgi raporlarinda meydana gelen
degisikliklerdir (Akdogan ve Bilbil, 2019: 3). Denetg¢i raporu; denetim kanitlarinin Tirkiye Denetim Standartlari (TDS)
cercevesinde degerlendirilmesi sonucunda, belirlenen glivence seviyesine uygun sekilde olusturulan denetgi goriisi-le
varsa dikkat cekilmek istenen diger hususlarin kullanicilarin-bilgisine sunulmasi amaciyla kurum diizenlemelerine uygun
olarak hazirlanan ve-denetim kurulusu veya denetimi Ustlenen bagimsiz denetgi tarafindan imzalanarak sorumlulugu
ustlenilen belgedir (BDY, m.10). Rapor, denetginin ilgili taraflarla iletisim kurmasini saglayan baslica aractir. ilgili
taraflarin ya da genel anlamda kamunun, tamamlanan denetim ¢alismasina iliskin olarak erisebildigi tek belge ise denetgi
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tarafindan sunulan bu-rapordur (Guredin, 2014: 65). Denetci raporlari belirli bir standart ve sekil sartina sahip olup
paragraf yapisi, gerekce paragrafi ve KDK’'nin raporun hangi bélimiinde yer alacagi ilgili diizenlemelerle belirlenmistir.

Kilit Denetim Konulari

BDS 701 standardinin yayimlanmasina kadar olan siregte bagimsiz denetginin olumlu denetim gorisiini
degistirmeyen ancak 6zellikle vurgulanmak istenilen 6nemli konular “Vurgulanacak Konular” (BDS 706) (Kaval vd., 2015:
434), “Ek Agiklama” (Uyar ve Celik, 2009: 143; Sayar ve Ergiiden, 2016: 89) ifadesi ile denetim raporunda yer almaktaydi.
Bu ek bilgiler bagimsiz denetim raporunda goris paragrafindan sonra yer almaktaydi (Saglar ve Kilig, 2022: 1474). Farkh
donemlerde yapilan bu idari diizenlemeler finansal bilgi kullanicilarinin bilgi ihtiyacini tam olarak karsilayamamasi (Zhai
vd.,2021:1) KDK adi altinda dnceki diizenlemelere gére daha kapsamli bir diizenlemeye zemin hazirlamistir. 09/03/2017
tarih 30002 no’lu Resmi Gazete’de 701 Kilit Denetim Konularinin Bagimsiz Denet¢i Raporunda Bildirilmesi baghkli
bagimsiz denetim standardi yayimlanmistir. Yayinlanan standart denetgi raporunda KDK’'nin bildiriimesine iliskin
denetginin sorumlulugunu diizenlemistir.

Denetgcinin kilit denetim konusunu belirlemesine iliskin sireg, standartta detaylariyla agiklanmistir. Buna gore;
“Denetgi, list ydonetimden sorumlu olanlara bildirilen konular arasindan, denetimin ylratilmesi sirasinda azami diizeyde
dikkat etmesini gerektiren konulari belirler. Denetgi bu belirlemeyi yaparken, asagidakileri g6z éniinde bulundurur
(BDS701, p.A9-A18).”

a) BDS 315 uyarinca “6nemli yanlishk” riski daha ylksek olarak degerlendirilen veya ciddi riskli oldugu belirlenen

alanlar,

b) Yuksek tahmin belirsizligine sahip oldugu belirlenen muhasebe tahminleri dahil yonetimin onemli yargilarini

iceren finansal tablo alanlarina iliskin 6nemli denetgi yargilari,

c) Donem iginde gergeklesen 6nemli olay veya islemlerin denetime olan etkileri.

Denetgi, yukarida agiklanan paragrafa gore belirlenen konulardan hangilerinin cari déneme ait finansal tablolarin
denetiminde en ¢ok 6nem arz ettigini belirlemeli ve bunlardan KDK’'ni olusturmalidir (BDS701, p.A9-A11, A27-A30). KDK,
cari déneme ait finansal tablolarin denetiminde, denetginin mesleki muhakemesine gére en ¢ok 6nem arz eden konular
olup, st ydonetimden sorumlu olanlara bildirilen konulardan segilir, KDK denetgi tarafindan yiksek risk altindaki alanlar
dikkate alinarak belirlenmelidir (Karapinar ve Dolen, 2020: 766).

Kilit Denetim Konularinin Bildirilmesi

KDK’'na, bagimsiz denetgi gorisiine (mimkiin oldugunca) yakin bir konumda ve ayri bir béliimde yer verilmesi,
denetgi raporunda bu tiir bilgilerin 6ne ¢ikarilmasini saglamakta; ayrica denetime 6zgi bilgilere hedef kullanicilar
tarafindan verilen 6nemin denetg¢i tarafindan da dikkate alindigini ortaya koymaktadir. Denetgi, her bir kilit denetim
konusunu, “Kilit Denetim Konular” bashg altinda ve raporun ayri bir boliminde, uygun bir alt baslik kullanarak
aciklamahdir (Akdogan ve Bilbiil, 2019: 5). KDK, bagimsiz denetim raporunda, goéris ve goris dayanaginin belirlendigi
paragraftan sonra ayri bir bashk olarak yer almaktadir (Saglar ve Kilig, 2022: 1475).

Literatiir Taramasi

isletmelerde gergeklesen ticari islemler ile ilgili daha detayl bilgi vererek denetim sonuclarinda amaglanan kamu
yararini artirmayl amaglayan BDS 701 standardinin yirirltge girmesiyle birlikte, KDK’na iliskin agiklamalarin kapsami,
icerigi ve etkilerine yonelik gesitli tlkelerde ve llkemizde ¢ok sayida arastirma gerceklestirilmistir. Bu kapsamda,
uluslararasi ve ulusal literatiirde yer alan bazi calismalar ayri ayri asagida sunulmustur.

KDK ile ilgili uluslararasi literatiirde yer alan bazi ¢alismalar;

Masdor ve Shamsuddin (2018), cesitli Glkelerde KDK agiklamalarinin yatirimci tepkisi ve denetim kalitesi Gzerindeki
etkisi incelenmis inceleme sonucunda KDK’nin ilan edilmesinin etkilerinin Glkeden ilkeye ve uygulayicidan uygulayiciya
degistigi sonucuna ulasmiglardir.

Loew ve Mollenhauer (2019), Avrupa Merkez Bankasi denetimindeki bankalara ait denetg¢i raporlarini
incelemislerdir. Calisma sonucunda, KDK’nin sayisi ve niteliginin; banka blyklGgl, bankalarin faaliyet basarisi, bagimsiz
denetgi tlri ve bolgesel farkhliklardan etkilendigi tespit edilmistir.

Ferreira ve Morais (2019), Brezilya’da faaliyet gosteren 447 sirketin 2016 yili denetim raporunu inceleyerek sirket
ozelliklerinin KDK sayisina etkisini analiz etmislerdir. Yapilan analiz sonucunda denetgi tiiri ve sirket karmasikligi KDK
sayisini artirirken, denetgi gorlisi degistiginde KDK sayisinin azaldigi tespit edilmis olup KDK’larin agiklanmasinin sirket
bazinda farklilastigi ortaya konulmustur.

Botes vd. (2020), BDS 701 standardi ile denetim raporlarinda yer alan KDK’nin denetim beklenti agigini giderme
potansiyelini incelemislerdir. NZX, ASX ve FTSE’de islem goren ilk 100 sirketin denetim raporlari igerik analizine tabi
tutulmus, en sik raporlanan KDK’nin serefiye, hasilatin taninmasi ve vergilendirme oldugu tespit edilmis olup bu sonuclar
KHK’nin denetim raporlarinin daha anlasilir hale gelmesine katki saglayabilecegine vurgu yapilmistir.
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Abdullatif ve Al-Rahahleh (2020), Urdiin’de BDS 701 standardi kapsaminda yayimlanan denetim raporlari incelenmis
ve inceleme sonucunda bildirilen KDK sayisinin az, KDK’nin iceriklerinin ise genellikle sektore 6zgl unsurlarla sinirh
oldugu tespit edilmistir.

Nguyen ve Kend (2021) calismalarinda, Avustralya’da KDK’na iliskin reformlarin denetim kalitesine etkisi, paydas
algilari araciligiyla degerlendirilmistir. Nitel yontemle yiritilen arastirmada farklh paydas gérislerine basvurulmus, KDK
aciklamalarinin zaman ve maliyet agisindan zorlayici bulundugu, Biyilk Doértla ve diger denetim firmalarinin reformlara
farkh tepkiler verdigi belirlenmistir.

Mah’d ve Mardini (2022), Orta Dogu’daki firmalarin bagimsiz denetim raporlarinda KDK agiklama diizeylerini ve
KDK’ni etkileyen faktorleri incelemislerdir. 2017-2020 yillarina ait 281 firmanin raporlari analiz edilmis ve ortalama %56
aciklama duizeyine ulasiimistir. Kaldirag, firma buytklGgd, karlihk ve denetim komitesi gibi degiskenlerin KDK agiklamalari
Gzerinde anlamli etkisi oldugu tespit edilmistir.

Elmarzouky vd. (2023), KDK ile denetim maliyetleri arasindaki iliskiyi ve kurumsal yonetimin bu iliskideki roltni
incelemislerdir. 2014—2018 dénemine ait verilerle yapilan analizde, KDK sayisi ile denetim maliyeti arasinda pozitif iliski
bulunmustur. Yonetim kurulunun bagimsizhgi bu iliskiyi giclendirirken, kurul blytklGginiln etkisi gozlemlenmemistir.

De Ricquebourg ve Maroun (2023), Gliney Afrika denetimlerine iliskin arsiv verileri Gizerinden denetgi rotasyonunun
KDK’na etkisini incelemislerdir. Bulgular, denetgci firma degisiminin KDK sayisinda anlamli bir fark yaratmadigini ancak
denetgi ortagi degisiminin raporlanan KDK da 6nemli degisikliklere yol agtig belirtilmistir.

Alharasis vd. (2024), COVID-19 salgininin KDK ile denetim kalitesi arasindaki iliskiye etkisi Urdiin érnegi tizerinden
analiz edilmistir. 2017-2022 dénemine ait verilerle yapilan analizde, KDK agiklamalarinin denetim kalitesini artirdigi ve
salginin bu iliskiyi gliclendirdigi tespit edilmistir.

Goh vd. (2024), Cin’de genisletilmis denetim raporlarinda agiklanan KDK’'nin yatirimcilar igin bilgilendirici olup
olmadigini incelemistir. inceleme sonucunda KDK’nin &zellikle kiigiik, kayit disi ve az analist takibine sahip firmalarda
daha etkili oldugu, yatirrmcilarin bu agiklamalara duyarli tepkiler verdigi vurgulanmistir.

Botez vd. (2025), 2016 yilindan itibaren zorunlu hale gelen ISA 701 standardinin Biikres Menkul Kiymetler Borsasi’na
kayith sirketlerin finansal raporlarinin seffaflik ve butlinligu tzerindeki etkisi incelenmistir. 2020-2022 déneminde 40
sirketin denetgi raporlari analiz edilmis, analiz sonucunda KDK’nin sunumu ve agikhk diizeyi ile stratejik yonetim kararlari
arasinda anlamh bir iliski tespit edilmistir.

Abdullatif vd. (2025), Urdiin’deki sirketlerin 2017—-2019 verileriyle KDK sayisinin denetim raporlarindaki gecikmeye
etkisini incelemislerdir. Yapilan analizde KDK sayisinin gecikme lizerinde anlamli bir etkisi bulunamamis ancak bazi firma
ve denetgi 6zelliklerinin gecikmeyi etkilediginin goruldugi bildirilmistir.

Yabanci alan yazini, KDK’nin agiklanmasinin; denetim kalitesi, rapor gecikmesi, maliyetler, yatirimci davranislari ve
dizenleyici beklentiler gibi ¢esitli boyutlarda 6nemli etkiler dogurdugunu ortaya koymaktadir. Bulgular, KDK
uygulamalarinin dlke, sektor ve denetci 6zelliklerine bagli olarak farklilastigini gostermekte olup KDK agiklamalarinin
hem yerel dizenlemelere hem de mesleki uygulama kiltlrine duyarli bir sekilde ele alinmasi gerektigine isaret
etmektedir.

KDK ile ilgili ulusal literatiirde yer alan bazi ¢alismalar;

Ulkemizde KDK uygulamasina 2017 yilinda baslanmis olup bu alandaki uygulamalari ve etkilerini inceleyen akademik
¢alismalar da 2017 yil sonrasindan artis gostermistir. Ulusal literatiirde gergeklestirilen bazi ¢alismalar asagida yer
almaktadir.

Gokgdz (2018), BiST'te islem gdren 140 sirketin 2017 yilina ait bagimsiz denetim raporlarini igerik analizi ydntemiyle
incelemistir. Calismada BDS 701 cercevesinde KDK’nin belirlenme ve sunulma esaslari degerlendirilmis; en sik bildirilen
KDK’nin hasilat, ticari alacaklar, stoklar, maddi duran varliklar ve yatirim amach gayrimenkuller oldugu tespit edilmistir.

Kavut ve Giingdr (2018), BIST 100 sirketlerinin 2017 yilina ait bagimsiz denetim raporlarini icerik analizi ydntemiyle
incelemis, bildirilen KDK’ni analiz etmis ve sektorel dagilimlarini degerlendirmistir. Elde edilen bulgular, ayni sektérde
faaliyet gosteren sirketlerde belirli konularin 6ne ¢iktigini ve denetgilerin sektorel diizeyde benzer konulari kilit denetim
konusu olarak degerlendirme egiliminde olduklarini ortaya koymaktadir.

Uzay ve Kdylii (2018), BIST imalat sektériinde faaliyet gdsteren isletmelerin bagimsiz denetim raporlarini incelemis
ve denetgilerin en ¢ok dikkat ettigi KDK belirlenmistir. Arastirma bulgularina gére en fazla raporlanan konularin hasilat,
maddi duran varliklar, ticari alacaklar ve stoklar oldugu degerlendirilmistir.

Kalipgt Cagiran ve Varici (2018) BiST’te faaliyet gdsteren imalat sektdriine ait firmalarin 2017 yilina iliskin bagimsiz
denetim raporlari icerik analizi ydontemiyle incelenmistir. KDK’nin sektér, alt sektor, denetgi tiirl ve goris sekline gore
farkhhk gosterip gostermedigi analiz edilmis ve firmalarin KDK sayilari arasinda anlamh farkhhklarin bulundugu tespit
edilmistir.

Ertan ve Kizik (2019), BiST’te islem géren imalat sektdriindeki isletmelerin 2017 yilina ait bagimsiz denetim raporlari
incelenmistir. KDK’nin sektorel ve denetim firmasi agisindan degerlendirilmesinin yapildigi ¢alismada, en fazla sayida
KDK metal esya, makine ve gere¢ yapim alt sektoriinde rastlanmis, raporlarin %4,52’sinde KDK’nin hasilat
muhasebelestirilmesi ile iliskili oldugu tespit edilmistir.

Altintas ve Parlak (2019), BiST Kurumsal Yonetim Endeksinde yer alan 48 sirketin 2017 ve 2018 yillarina ait bagimsiz
denetim raporlari igerik analizi ydontemiyle incelenmistir. Toplam 209 kilit denetim konusu tespit edilmis olup en ¢ok
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raporlanan konularin yatirrm amach gayrimenkuller, hasilat, ertelenmis vergiler ve maddi duran varliklar oldugu
belirlenmistir.

isseveroglu (2019), BIST 100 endeksinde yer alan sigorta sirketlerinin 2017 ve 2018 yillarina ait bagimsiz denetim
raporlari icerik analizi yéntemiyle incelenmistir. Calismada bildirilen KDK’nin 6nemi ve aciklamalari degerlendirilmis, bu
konularin denetim raporlarinda nasil yer aldig1 analiz edilmistir. Calismada, denetim raporlarinda bildirilen KDK'nin BDS
701 standardinin kapsamina uygun ve sektore 6zel konulardan olustugu belirlenmistir.

Aktas ve Acar (2020), BiST 100 endeksinde yer alan sirketlerin 2017 ve 2018 yillarina ait bagimsiz denetim raporlari
incelenerek KDK’'nin dnemlilik perspektifinden degerlendirilmesi amaglanmistir. En sik yer alan hesap kalemlerinin
onemlilik esik degerleri ve kullanilan hesaplama yontemleri agisindan farklilik gésterdigi, ancak yil bazinda anlamh bir
fark bulunmadig tespit edilmistir.

Karapinar ve Délen (2020), tarafindan yapilan calismada BiST’te islem géren sirketlerin 31.12.2018 tarihli bagimsiz
denetim raporlarinda aciklanan KDK sektor, denetim firmasi ve denetgi gorlisi tlrine gore karsilastirmal olarak
incelenmistir. 374 denetim raporunda toplam 707 KDK tespit edilmis ve denetim firmasi tiiriine gore bildirilen KDK
sayilarinda anlamli fark oldugu sonucuna ulasiimistir.

Atay ve Polat Celtik (2021), BiST 100 endeksinde yer alan firmalarin 2017-2019 yillarina ait denetgi raporlari icerik
analiziyle incelenmis ve 647 kilit denetim konusu tespit edilmistir. Calismada, KDK bildirimlerinin yillar iginde
standartlagma egiliminde oldugu ancak firma bazl 6zglnliklerin halen belirli lgiide korundugu sonucuna ulasiimistir.

Ozcan ve Giinliik (2021), BIST Gida, icecek ve Tiitiin alt sektdriinde faaliyet gdsteren 27 sirketin 2017-2020 yillarina
ait bagimsiz denetim raporlari incelenmistir. Toplam 202 kilit denetim konusunun tespit edildigi calismada, en fazla
bildirilen konularin sirasiyla hasilat, maddi duran varliklar, stoklar, ticari alacaklar ve yatirrm amach gayrimenkuller
oldugu belirlenmistir.

Cakali (2021), BIST 100 endeksinde yer alan isletmelerin 2020 yilina ait bagimsiz denetim raporlari incelenerek
bildirilen KDK analiz edilmistir. En ¢ok bildirilen konularin finansal araglar, hasilat, maddi duran varliklar ve yatirim amagh
gayrimenkuller oldugu, ayrica dort blylik denetim firmalarinin diger firmalara goére daha fazla KDK raporladig
belirlenmistir. Elektrik, Gaz ve Buhar sektoriiniin en fazla KDK’na sahip sektor oldugu tespit edilmistir.

Ozsahin Kog (2021), BiST’'te islem goren turizm sirketlerinin COVID-19 6ncesi ve sonrasi bagimsiz denetim
raporlarinda aciklanan KDK igerik analiziyle incelenmistir. Pandemi 6ncesinde 20, pandemi sonrasinda ise 16 kilit
denetim konusunun raporlandigi belirlenmis ve pandemi sonrasi donemde KDK sayisinda azalma oldugu tespit
edilmistir.

Mert vd. (2022), Tirkiye ve ingiltere’de faaliyet gdsteren Gayrimenkul Yatirim Ortakliklarinin bagimsiz denetim
raporlari Gzerinden KDK karsilastirmali olarak incelenmistir. ISA 701 ve BDS 701 standartlari kapsaminda yapilan
analizde, sektorin riskli alanlarinin KDK segiminde belirleyici oldugu ve gelismis Ulkelerde sartlara daha hizli uyum
saglandigi tespit edilmistir.

Uludag (2022), BIST 30 endeksinde yer alan sirketlerin 2020 yilina ait bagimsiz denetgi raporlari nitel ve betimsel
icerik analizi yéntemiyle incelenmistir. Calismada KDK’'nin raporlama siirecinde nasil deger yarattigi degerlendirilmis ve
dipnot atiflarinin fazla oldugu KDK’nin daha 6zglin ifadelerle agiklandigi, bu sayede bilgi kullanicilarina daha gigli ve
etkin bilgi sunulabildigi tespit edilmistir.

Ozbay (2022), COVID-19 déneminde artan belirsizlik ortaminin BIST 100 sirketlerinin KDK bildirimlerine etkisi
incelenmistir. 2019 ve 2020 yillarina ait bagimsiz denetim raporlariigerik analizi yontemiyle degerlendirilmis, her iki yilda
da en sik bildirilen konularin hasilat muhasebelestirilmesi, finansal araglar ve maddi duran varliklar oldugu tespit
edilmistir.

Keles (2022), BIST insaat Endeksi’nde yer alan firmalarin 2020 ve 2021 yillarina ait bagimsiz denetim raporlari igerik
analizi yontemiyle incelenmistir. Calismada yatirim amach gayrimenkuller, hasilat ve finansal borglar ile iliskili konularin
en sik bildirilen KDK oldugu belirlenmistir.

Giirdal ve Ozgelik (2023), pandemi 6ncesi ve pandemi dénemi BIST imalat sektériinde agiklanan KDK karsilagtirmali
olarak incelenmistir. En ¢ok raporlanan konularin hasilat, ticari alacaklar, maddi duran varliklar ve yatirrm amaglh
gayrimenkuller oldugu belirlenmistir. Pandemi 6ncesi ve donemi arasinda KDK sayilarinda istatistiksel olarak anlamh bir
fark bulunmamustir.

Onocak (2024), BiST'te islem gdren bilisim sektériindeki 29 firmanin bagimsiz denetim raporlari betimsel analiz
yontemiyle incelenmistir. Hasilat kaleminin en ¢ok bildirilen kilit denetim konusu oldugu, bunu gelistirme maliyeti, ticari
alacaklar ve serefiye deger diistikligu kalemlerinin izledigi belirlenmistir. Ayrica KDK'nin ¢ogunlukla i¢ kontrol sistemi,
analitik incelemeler ve detay testlerle ele alindigi tespit edilmistir.

Geng ve Karaca (2023) BIST Gida sektdriinde 2017-2021 yillari arasinda yayimlanan bagimsiz denetim raporlari igerik
analiziyle incelenmistir. 24 isletmeye ait 120 raporda toplam 244 kilit denetim konusu tespit edilmis ve en fazla hasilat
muhasebelestirilmesi, maddi duran varliklar ile stoklarin konu edildigi belirlenmistir. Ayrica denetgi degisikliklerinin KDK
sayisi ile igerigini anlaml bicimde etkiledigi sonucuna ulasiimistir.

Etci ve Esmeray (2024), BiST Ana Metal Sanayi sektdriinde faaliyet gosteren isletmelerin 2018-2022 yillarina ait
bagimsiz denetim raporlari igerik analizi yontemiyle incelenmistir. KDK’nin sayisi, icerigi ve secilme nedenleri ile isletme

619



Alatas / Journal of Economics and Administrative Sciences, 26(3): 615-633, 2025
DOI: 10.37880/cumuiibf.1673169
blyukltkleri arasindaki iliski arastirilmis, ancak KDK sayisi ile hasilat blytklGgl arasinda anlamli bir iliski bulunmadigi
sonucuna ulasiimistir.

Ozsahin Kog (2025), firmaya 6zgii degiskenlerin agiklanan KDK Uzerindeki etkisi BIST imalat Sektériinde faaliyet
gosteren 158 firma lzerinden incelenmistir. 2017-2023 dénemi verileri panel veri analizi ydntemiyle degerlendirilmis
ve biyuaklik, aktif karhlik ile kaldirag degiskenlerinin KDK sayisini artirdigi, firmanin faaliyet siresinin ise KDK sayisini
negatif etkiledigi tespit edilmistir.

Kurt (2025), KDK’nin sayisi ile denetim rotasyonu ve denetim gecikmesi arasindaki iliski Borsa istanbul’da islem géren
firmalar 6zelinde incelenmistir. 2017-2022 doénemine ait veriler panel veri analizi yontemiyle degerlendirilmis ve
denetim firmasi rotasyonu ile sorumlu denetgi rotasyonunun KDK sayisi tizerinde anlaml bir etkisi olmadigi sonucuna
ulasilmigtir.

Gul (2025), BIST 30 endeksinde yer alan firmalarin 2023 yilina ait bagimsiz denetim raporlari incelenerek agiklanan
KDK’'nin igerikleri ve sektorel dagilimlari analiz edilmistir. Toplam 74 kilit denetim konusunun raporlandigi tespit edilmis
ve bu konularin sektorlere gore farklilhk gosterdigi sonucuna ulasiimistir.

KDK’na iliskin agiklamalar, 2017 yilinda yurirlige giren Bagimsiz Denetim Standardi 701 (BDS 701) ile bagimsiz
denetim raporlarinda yer almaya baglamis ve bu gelisme, akademik literatiirdeki ¢alismalarin 2018 yilindan itibaren
yogunlasmasina zemin hazirlamistir. Bu cercevede Tiirkiye’de yapilan arastirmalar, Borsa istanbul’da islem géren
sirketlerin bagimsiz denetim raporlarini sektérel diizeyde inceleyen bir yaklasim benimsemektedir. imalat, ana metal,
insaat, gida, icecek ve tiitiin, bilisim, turizm, sigorta, gayrimenkul yatirim ortakliklar, elektrik, gaz ve buhar gibi sektorleri
odagina alan bu galismalar, KDK’nin sayisini, icerigini, secilme nedenlerini ve sektérel dagilimlarini analiz etmektedir.
Yillar itibariyla ya da donemsel karsilastirmalar yoluyla yapilan bu analizlerde, KDK’nin sektore 6zgu risklere ve faaliyet
alanlarina gore farklihk gdsterdigi ortaya konulmustur. Ozellikle hasilat, maddi duran varliklar, ticari alacaklar, stoklar
ve yatirrm amagli gayrimenkuller gibi hesap kalemleri, sektorel ¢alismalarda sik¢a raporlanan konular arasinda yer
almaktadir. Bazi arastirmalarda KDK’nin finansal tablo kalemleriyle iliskisi degerlendirilirken, bazi ¢alismalarda denetim
firmasi tirl, sirket blyiklGgl ve sektorin yapisal ozellikleri gibi degiskenler dogrultusunda agiklamalarin niteligi
yorumlanmistir. Bu ¢alismalar, Tirkiye’de BDS 701 standardinin uygulanma siirecini sektor bazinda degerlendirmekte
ve kurumsal raporlama agisindan denetim raporlarinin agiklk ve bilgilendiricilik diizeyine katki saglayan énemli bulgular
sunmaktadir. Bu calismadan farkli olarak, Borsa istanbul Toptan ve Perakende sektérii 6zelinde KDK’ni inceleyen
herhangi bir arastirmaya alan yazininda rastlanmamis olup bu yoniyle ¢alisma literatlirdeki boslugu dolduracagi
disindlmektedir.

Arastirma
Arastirmanin Amaci

Calismada, BIST Toptan ve Perakende sektériinde faaliyet gosteren sirketlerin bagimsiz denetim raporlarinda yer
alan KDK’nin yillar itibariyla seyrini inceleyerek bu konularin sektérel gelisimi, sektorel finansal raporlama uygulamalari
ve denetim siiregleri lizerindeki etkilerinin ortaya konulmasini amaglamaktadir.

Arastirmanin Kapsami, Yéntemi ve Veri Seti

Calisma, BIST Toptan ve Perakende sektdriinde faaliyet gdsteren ve KAP’ ta bagimsiz denetim raporlari yayinlanan
26 sirketin 2017-2024 yili hesap dénemlerine ait denetim raporlarini kapsamaktadir. Calismada 2017 yilinin baslangig
yili olarak segilmesinin nedeni, KDK’'nin bagimsiz denetim raporlarinda bu yildan itibaren yer almasidir. Veri seti, 2017-
2024 yillari arasinda BiST’te islem géren Toptan ve Perakende sektériindeki 26 sirketin KAP’ ta yayimlanan bagimsiz
denetim raporlarindan elde edilmistir. Bu raporlarda toplam 288 kilit denetim konusu tespit edilmis, en yiksek kilit
denetim sayisina sahip 8 kilit denetim konu bashgi arastirma kapsaminda ayri ayri incelenmistir. Calismada yontem
olarak nitel icerik analiz yontemi kullanilmistir. Yapilan analiz kapsaminda arastirma kapsami icerisinde olan 2017-2024
yillarinda yayinlanan bir KDK basligi sayisal olarak siniflandirilmis ve KDK icerikleri tematik olarak ¢ozimlenmistir.

Asagidaki Tablo 1, ¢alismanin kapsamini olusturan ve BIST Toptan ve Perakende Ticaret sektdriinde faaliyet gdsteren
26 sirketin kodlari ve ticaret unvanlarini géstermektedir.

Cizelge 1. Toptan ve perakende ticaret sektori sirket kodlar ve unvani
Table 1. Wholesale and retail trade sector company codes and titles
Sira  Kod Sirket Unvani
ARZUM  ARZUM ELEKTRIKLI EV ALETLERI SANAYi VE TICARET A.S.
BIMAS  BiM BIRLESIK MAGAZALAR A.S.
BIZIM BiZiM TOPTAN SATIS MAGAZALARI A.S.
CRFSA  CARREFOURSA CARREFOUR SABANCI TICARET MERKEZI A.S.
CASA CASA EMTIA PETROL KIMYEVi VE TUREVLERI SANAYi TICARET A.S.
DCTTR  DCT TRADING DIS TICARET A.S.
DOAS DOGUS OTOMOTIV SERVIS VE TICARET A.S.
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EBEBK  EBEBEK MAGAZACILIK A.S.
KIMMR  ERSAN ALISVERIS HiZMETLERI VE GIDA SANAYi TiCARET A.S.
GENIL  GEN iLAC VE SAGLIK URUNLERi SANAYi VE TICARET A.S.
GMTAS  GIMAT MAGAZACILIK SANAYi VE TICARET A.S.
INTEM  INTEMA INSAAT VE TESISAT MALZEMELERI YATIRIM VE PAZARLAMA A.S.
KOTON  KOTON MAGAZACILIK TEKSTIL SANAYi VE TiCARET A.S.
KUVVA  KUVVA GIDA TiCARET VE SANAYi YATIRIMLARI A.S.
MAVI MAVI GiYiM SANAYi VE TiCARET A.S.
MEPET  MEPET METRO PETROL VE TESISLERI SANAYi TICARET A.S.
MGROS MIGROS TICARET A.S.
MOPAS MOPAS MARKETCILIK GIDA SANAYi VE TICARET A.S.
PSDTC  PERGAMON STATUS DIS TICARET A.S.
SANKO  SANKO PAZARLAMA ITHALAT iHRACAT A.S.
SELEC  SELCUK ECZA DEPOSU TICARET VE SANAYi A.S.
SUWEN SUWEN TEKSTIL SANAYi PAZARLAMA A.S.
SOKM  SOK MARKETLER TiCARET A.S.
TKNSA  TEKNOSA iC VE DIS TICARET A.S.
TGSAS TGS DIS TICARET A.S.
VAKKO  VAKKO TEKSTIL VE HAZIR GiYiM SANAYI iSLETMELERI A.S.

Tablo 1’de yer alan isletmelerin 2017-2024 yillari hesap donemlerinde yayimladiklari bagimsiz denetim raporlarinda
yer alan KDK bu g¢alismanin kapsamini olusturmaktadir. Bu isletmelerden elde edilen veriler, KDK'nin sektordeki
dagilimini analiz etmek lzere temel kaynak olarak kullaniimistir. Toptan ticaret faaliyetinde bulunan ARZUM, DCTTR,
DOAS, GENIL, INTEM, KUVVA, PSDTC, SANKO, SELEC ve TGSAS kodlu 10 sirket ile perakende ticaret alaninda faaliyet
gOsteren BIMAS, BIZIM, CRFSA, CASA, EBEBK, KIMMR, GMTAS, KOTON, MAVI, MEPET, MGROS, MOPAS, SUWEN, SOKM,
TKNSA ve VAKKO kodlu 16 sirket, calisma kapsamindaki toplam 26 isletmeyi olusturmaktadir. Calismada, isletmeler
faaliyet alanlarina gore ayrilmaksizin sektor genelinde toplu bir degerlendirme yapilmis ve KDK’in sektore 6zgi yapisal
farkhihklarinin denetim siirecine yansimalari gézlemlenebilmistir.

Arastirmanin Bulgulari
Tablo 2, galismanin temel veri setini olusturan 26 isletmenin 2017-2024 donemine ait bagimsiz denetim raporlarinda
yer alan KDK sayilarini yillar itibariyla sunmaktadir. Tablo hem yillik dagilimi hem de sirket bazinda KDK yogunlugunu
ortaya koyarak sektérel egilimlerin analizine imkan sunmaktadir.

Cizelge 2. Yillar bazh kilit denetim sayilari
Table 2. Number of key audits by year

Sira  Kod 2024 2023 2022 2021 2020 2019 2018 2017 Toplam
1 ARZUM 1 2 1 1 1 = = = 6
2 BIMAS 3 3 3 2 2 2 1 2 18
3 BIZIM 2 2 1 1 1 1 1 1 10
4 CRFSA 2 2 3 3 3 3 4 5 25
5 CASA 2 2 1 1 1 1 1 1 10
6 DCTTR 3 = = = = 3
7 DOAS 2 3 1 1 1 1 12
8 EBEBK 1 2 = = = = = = 3
9 KIMMR 3 3 2 2 = = = = 10

10 GENIL 3 3 2 2 = = = = 10
11 GMTAS 2 2 2 2 = = = = 8
12 INTEM 1 2 1 1 1 3 2 2 13
13 KOTON 2 > = > = = > > 2
14 KUVVA = 1 1 1 1 1 1 2 8
15 MAVI 1 2 2 1 2 4 5 4 21
16 MEPET 1 1 2 2 2 2 2 3 15
17 MGROS 1 2 1 2 2 2 2 3 15
18 MOPAS 3 = = = = = = = 3
19 PSDTC 1 2 1 1 1 1 1 1 9
20 SANKO 1 1 1 1 2 1 2 2 11
21 SELEC 1 1 1 1 1 1 1 1 8
22 SUWEN 3 4 3 > = = > > 10
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23 SOKM 1 2 1 2 2 2 3 > 13
24  TKNSA 1 1 1 1 4 4 3 2 17
25 TGSAS 2 3 3 3 1 1 1 1 15
26 VAKKO 1 1 1 1 2 3 2 2 13

Toplam 44 47 35 32 30 34 33 33 288

Tablo 2’de gériilen bos hiicreler, ilgili yillarda isletmenin BiST’te islem gérmedigini ve dolayisiyla bu dénemlere iliskin
bagimsiz denetim raporlarinda KDK agiklamasina sahip olmadigini gostermektedir. Bu durum, bazi sirketlerin 2017 yih
sonrasinda halka arz edilerek BiST'te islem gérmeye baslamasindan kaynaklanmaktadir. Tabloda yer alan bazi
isletmelerin 2017 yilindan itibaren kesintisiz sekilde her yil KDK agiklamasi yaptigi gériilmektedir. Bu isletmeler BIMAS,
BIZIM, CRFSA, CASA, DOAS, INTEM, KUVVA, MAVI, MEPET, MGROS, PSDTC, SANKO, SELEC, TKNSA, TGSAS ve VAKKO
seklinde siralanabilir.

2017-2024 déneminde toplam 288 adet KDK tespit edilmistir. Bu kapsamda, 2023 yili 47 adet ile en fazla KDK iceren
yil olarak 6ne ¢ikmaktadir. Bu yili sirasiyla 2024 (44 adet), 2022 (35 adet) ve 2018 ile 2017 yillari (33’er adet) takip
etmektedir. KDK’in da yillar itibariyla sayica bir artigin, yalnizca denetim sireglerindeki seffaflik ve agiklama dizeyinin
gelismesiyle degil, ayni zamanda son yillarda BiST’te islem gérmeye baslayan yeni sirketlerin sayisinin artmasiyla da
iliskili oldugu degerlendirilmektedir. 2023 yilinda kilit denetim konusu sayisinin en yiiksek seviyeye ulagmasinda ayni yil
uygulamaya giren “TMS 29 Yiiksek Enflasyonlu Ekonomilerde Finansal Raporlama” Standardi etkili olmustur. Bu durum,
Tablo 3’te 4. sirada yer alan basliktaki verilerle agik¢a ortaya konulmaktadir. Bu durum hem raporlama ytkimliliklerinin
artmasi hem de bu silrecte denetgilerin mesleki muhakemeye dayali degerlendirmeleri artirmasiyla agiklanabilir.

Sirket bazinda degerlendirildiginde; CRFSA (25), MAVI (21), BIMAS (18), TKNSA (17) ve MGROS, MEPET ile TGSAS
(15’er) olmak Uzere bazi isletmelerin KDK sayilarinin gorece yiiksek oldugu gorilmektedir. Bu yogunluk, ilgili firmalarin
faaliyet hacimlerinin genisligi, islem cesitliligi, finansal yapilarin karmagikhigi gibi unsurlarla agiklanabilecegi gibi, bu
sirketlerin 2017 yilindan itibaren Borsa istanbul’da kesintisiz olarak islem gériiyor olmalarinin da belirleyici bir faktér
oldugu degerlendirilmektedir. Ote yandan, KOTON, EBEBK ve MOPAS gibi firmalarda ise KDK sayisinin sinirli kalmasi
(3’Gin altinda), bu sirketlerin BiST’te daha gec tarihlerde islem gérmeye baslamis olmalariyla ve dolayisiyla daha kisa
raporlama gecmisine sahip bulunmalariyla iliskilendirilebilir. Bu bulgu, KDK sayilarinin yalnizca isletme bayikluga ve
faaliyet karmasikhig ile degil, sermaye piyasalarinda islem gérme siresiyle de baglantili oldugunu ortaya koymaktadir.

Bu veriler hem sektérel hem de firma bazl olarak KDK’nin zaman iginde nasil bir seyir izledigini gostermekte ve
calismanin analitik gergevesine glgli bir temel olusturmaktadir. Ayni zamanda, sirketlerin finansal raporlama
sureglerinin ne denli denetim odaginda yer aldigini da yansitmaktadir.

Cizelge 3. 2017-2024 yillari arasi KDK ve sayilari
Table 3. 2017-2024 KAM and numbers between the years

Yillar itibari ile Tespit Edilen Kilit Denetim Konu Daglmive & @ 8 & 8 ) & = Eu
Sayisi & R K & & 5 & Q §'
1. Hasilatin muhasebelestirilmesi 15 14 13 11 7 5 6 7 78
2. TFRS 16- Kiralamalar standardinin uygulanmasi 8 5 5 5 5 9 - 37
3. Ticari alacaklar (geri kazanilabilirligi, deger dustklugu) 2 4 4 5 32
4. TMS 29 “Yuksek enflasyonlu ekonomilerde finansal

raporlama” standinin uygulamasi 9 15 - - - - - - 24
5. Sinirsiz 6mirli maddi olmayan duran varliklar deger

disuklugi testleri (serefiye deger dustklugu) 2 1 1 3 2 4 6 4 23
6. Arazive arsalar, binalar ile yatirim amagl gayrimenkullerin

gercege uygun deger tespiti (maddi duran varliklarda) 2 4 2 2 2 1 3 6 22
7. Stok deger dusuklGgu 4 2 3 1 2 2 2 3 19
8. Ertelenmis vergi varhginin degerlendirilmesi - 1 1 2 2 3 1 10
9. Ticari borglar 1 1 2 2 - - - - 6
10. Garanti gider karsihgi - - 1 1 1 1 1 1 6
11. Nakit ve nakit benzeri 1 1 1 1 1 1 - - 6
12. isletme siirekliliginin degerlendirilmesi - - - - 1 1 1 5
13. Finansal durum: Sirketin sermayesinin karsiliksiz kalip

kalmadigina ve borca batik olmadigina iliskin

degerlendirme - - - - 1 2 1 5
14. Dis ticaret islemleri - - - - 1 1 1 1 4
15. Finansal borglar - 1 1 1 - - - 3
16. Exim bank reeskont kredilerinin degerlemesi - - - - - - 1 2
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17. Finansal tablolarin bagimsiz denetimi sirasinda 6nemli
mesleki muhakeme ve denetim silrecinde yilksek

derecede dikkat gerektiren alanlar - - = = = 1 1 2

18. Ortak kontrole tabi isletme birlesmeleri - - - - - = - 1 1
19. Tedarikgilerden elde edilen alis indirimleri - - - - = - 1 - 1
20. Yeniden yapilandirma ¢alismalarinin muhasebelestirilmesi - - - - 1 - - 1
21. isletme birlesmesi - - - - - - - 9 1
Toplam a4 47 35 32 30 34 33 33 288

Tablo 3, 2017-2024 yillari arasinda BiST Toptan ve Perakende sektériinde faaliyet gdsteren sirketlerin bagimsiz
denetim raporlarinda yer alan KDK’nin dagilimini ve sayisal yogunlugunu basliklar itibariyla detayli bicimde ortaya
koymaktadir.

Toplamda 21 baslik altinda siniflandirilan KDK arasinda, 6zellikle ilk sekiz baslik altinda toplanan konular, sektoriin
denetim pratigi agisindan belirleyici niteliktedir. Bu sekiz baslik, toplam 245 adet KDK ile ¢calismanin %85’inden fazlasini
olusturmakta ve bu yonlyle sektdrde en sik karsilasilan, yapisal olarak 6n plana ¢ikan denetim alanlarini isaret
etmektedir.

* En ¢ok tespit edilen konu olan “Hasilatin Muhasebelestirilmesi” (Toplam 78 adet), sektoriin nakit yogun, yiksek
islem hacmine sahip yapisi géz 6niine alindiginda, denetim agisindan dogal olarak 6ne g¢ikmaktadir. Bu bulgu,
sektoriin faaliyet gelirlerinin muhasebelestirilmesi siirecine iliskin belirsizliklerin ve hata riskinin ytiksekligini ortaya
koymakta, dolayisiyla bu alanin sirekli olarak denetim odaginda yer aldigini géstermektedir.

TFRS 16 — Kiralamalar Standardinin Uygulanmasi (Toplam 37 adet), sektériin magaza, depo ve diger kullanim
alanlari agisindan kira sozlesmelerine yogun bicimde dayali faaliyet yapisini yansitmaktadir. Bu durum, kira
yuktumlultkleri ile kullanim hakki varliklarinin muhasebelestirilmesinin, denetim strecinde 6ncelikli degerlendirme
alani haline gelmesine neden olmustur.

Ticari Alacaklar (Toplam 32 adet) bashgl altinda yogunlasan KDK ise, miisteri portfoylniin genisligi, islem
tutarlarinin degiskenligi ve tahsilat stirelerinin belirsizligi nedeniyle finansal tablolarin giivenilirligi agisindan 6nemli
bir risk alanina isaret etmektedir.

2023 yilinda KDK sayisinin 47 ile zirve yapmasi, tabloda da agik¢a goraldigu Gzere TMS 29 — Yiiksek Enflasyonlu
Ekonomilerde Finansal Raporlama Standardi kapsaminda 15 yeni kilit denetim konusunun raporlanmasindan
kaynaklanmaktadir. Bu durum Turkiye’deki makroekonomik gelismelerin denetim raporlama uygulamalari
Uzerindeki etkisine dikkat cekmektedir.

Bununla birlikte, serefiye ve maddi olmayan duran varliklarin deger distkltgu (23 adet), maddi duran varliklarin
gercege uygun deger tespiti (22 adet), stok deger disikluga (19 adet) ve ertelenmis vergi varliklari (10 adet) gibi
basliklar da 6nemli sayida KDK icermekte olup, bu konular finansal tablolarin dogrulugunu dogrudan etkileyen
alanlar olarak 6ne c¢ikmaktadir. Bu basliklar, sektérdeki hizli Griin sirkiilasyonu, yliksek stok hacmi, yeniden
degerleme ihtiyaci ve ertelenmis vergi politikalarinin sirket performansini 6nemli 6l¢lide etkilemesinden
kaynaklanmaktadir.

Ote yandan, 9. basliktan itibaren gelen ve her biri 10’un altinda sayida KDK igeren 13 baslk, “Diger KDK” altinda
(calismanin ilerleyen kisimlarinda) gruplanmis ve toplamda 43 adet KDK icermektedir. Bu basliklar, 6nemli olmakla
birlikte sektorel dizeyde belirleyici bir yogunluk géstermemekte, dolayisiyla temsili gilicleri sinirli kalmaktadir. Bu
basliklar arasinda ticari borglar, isletme surekliligi, garanti gider karsiligi, finansal borglar gibi konular yer almakta;
ancak bu alanlardaki KDK sayilarinin disliklGgl, denetim riskinin sirket bazl oldugunu ve sektérel bir egilimden
cok, firma spesifik durumlarla iliskili oldugunu géstermektedir.

Bu veriler sektoriiniin denetim pratiginde hangi alanlarin daha ¢ok 6ne ¢iktigini belirlemek agisindan ¢alismanin en
kritik verisini sunmaktadir. Ozellikle hasilat, kira islemleri, ticari alacaklar ve varlik degerleme siireglerinin KDK olarak
surekli vurgulanmasi, sektoriin finansal raporlama yapisindaki hassas noktalari ve denetim odaklarini agik bir sekilde
gostermektedir. Bu kapsamda, elde edilen bulgular hem bagimsiz denetim siireglerinin gelisimini izlemek hem de
sektorel denetim egilimlerine iliskin politika 6nerileri gelistirmek acgisindan 6nemli bir temel teskil etmektedir.

Calismanin sonraki asamasinda, Tablo 2 ve Tablo 3’te sunulan veriler dogrultusunda, incelenen dénemde
isletmelerin denetim raporlarinda yer alan KDK yillar itibariyla detaylandiriimistir. Her bir KDK’nin “neden secildigi” ve
“nasil ele alindigr” denetim raporlari Gizerinden analiz edilmistir. Elde edilen bulgular, 21 baslk altinda siniflandirilarak
sektorel yapiya 6zgli yorumlarla birlikte asagida sistematik bicimde sunulmustur.

Hasilatin muhasebelestirilmesi

BIST Toptan ve Perakende sektdriinde faaliyet gdsteren isletmelerin finansal tablolarinda yer alan en kritik hesap
kalemlerinden biri olarak hasilat dikkat cekmektedir. Bu kilit denetim konusunun secgilmesinde, hasilat kaleminin finansal
performansin élgilmesinde dogrudan etkili olmasi kadar, ilgili islemlerin niteligi itibariyla karmasik muhasebe tahminleri
ve siniflandirmalar icermesi de belirleyici olmustur. Nitekim 2017-2024 dénemi incelendiginde, toplamda 78 adet
“hasilatin muhasebelestirilmesi” konusunun kilit denetim konusu olarak raporlandigi gériilmekte olup bu sayi diger tim
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konular arasinda en yliksek saylya ulasarak, denetim siirecinde bu alana atfedilen 6nemi ve risk diizeyini acik¢a ortaya
koymaktadir.

Bu kilit denetim konusunun segilmesinde agagidaki unsurlarin etkili oldugu tespit edilmistir:

* Faaliyet Yapisina lliskin Nedenler: isletmelerin biiyiik cogunlugu genis bir magaza agina sahiptir ve perakende
satislara dayali yiksek hacimli islem gergeklestirmektedir. Magaza, e-ticaret, bayi agi gibi coklu satis kanallarina
sahip olunmasi; gelir kalemlerinin ¢esitlenmesine ve muhasebelestirme siirecinin karmasik hale gelmesine yol
acmaktadir. Hasilat, sirketlerin temel performans gostergeleri ile dogrudan iliskilidir ve finansal tablolarin en blyiik
kalemlerinden birisini olugturmaktadir.

Muhasebelestirme Siirecindeki Karmasikliklar: Gelirlerin dogru zamanda ve dogru tutarda kaydedilmesi siireci
teslimatin gergeklesmesi, kontrol devri, iskontolar, iadeler, promosyonlar ve ciro primleri gibi gesitli unsurlari
dikkate almayi gerektirmektedir. Farkli dénemlerde tahakkuk eden gelirler (6zellikle tedarikgi ciro primleri)
yonetim tahminlerine ve s6zlesme hiikimlerine bagli olarak muhasebelestirildiginden, bu alanda muhakeme hatasi
riski artmaktadir. Karmasik IT sistemleri Gizerinden ylrGtilen faturalama ve veri akisi siiregleri, sistemsel hata riskini
yukseltmektedir.

Denetimsel Risk Faktorleri: Satislarin tamhigi, dogrulugu ve finansal tablolara yansitilmasindaki giivence ihtiyaci,
dogal kontrol riskini artirmaktadir. Satis s6zlesmelerinin yorumlanmasi, kontrol devri tamamlanmadan diizenlenen
faturalar ve iade edilebilecek teslimatlar gibi islemler, hasilatin yanhs déneme kaydedilmesi riskini ortaya
¢ikarmaktadir. TFRS-15 standardinin uygulanmasiyla birlikte, gelirlerin muhasebelestiriime zamanlamasi ve
yukamluliklerin dogru belirlenmesi daha da kritik hale gelmistir.

Makro Olgcekte Gozlenen Ortak Temalar: Hasilat, tiim isletmeler icin finansal performansin temel gdstergesidir.
Yiksek islem hacmi, cok sayida satis noktasi ve karmasik muhasebe uygulamalari, hasilatin denetiminde hata ve
hile riskini artirmaktadir. Covid-19 gibi donemsel digsal etkenler, bazi yillarda hasilat tahakkuk siireglerinde olagan
disi dalgalanmalara neden olmustur.

Hasilatin muhasebelestirilmesi, perakende sektériinlin islem yapisi, ¢ok kanalli gelir kaynaklari ve yiksek hacimli
operasyonlar nedeniyle hem hata hem de yonetim muhakemesi riskine agik bir alani olugturmaktadir. Bu yonuyle, 2017—
2024 doneminde incelenen isletmelerin bagimsiz denetim raporlarinda bu konunun sirekli olarak kilit denetim konusu
olarak secildigi gozlenmistir. Bu kilit denetim konusunun nasil ele alindigini agiklamak tzere ydritilen denetim
prosedirleri asagida 6zetlenmistir:

Hasilatin muhasebelestirilmesine iliskin denetim stirecinde, sirketlerin uyguladigi muhasebe politikalarinin TFRS 15’e
uygunlugu degerlendirilmistir. Denetim kapsaminda i¢ kontroller test edilmis, faturalama, siparis, iade, tahsilat ve
teslimat slregleri ugtan uca analiz edilmistir. Satis islemleri 6rneklem yontemiyle secilerek, muhasebe kayitlari, sevk
irsaliyeleri ve satis sdzlesmeleri gibi destekleyici belgelerle karsilastirilmistir. Banka mutabakatlari, musteri teyitleri,
o6deme sistemleri testleri ve giin sonu kasa hareketleri gibi prosediirlerle satislarin dogrulugu ve eksiksiz kaydi kontrol
edilmistir. Bilgi Teknolojileri (BT) sistemleri araciligiyla veri aktarimi, fiyatlandirma ve kasaya yansiyan tutarlarin
muhasebelestirme siireci gbzden gecirilmistir. Ayrica, magaza bazli performans analizleri ve Uriin kategorisi diizeyinde
briit kir marjlari gegmis dénemlerle karsilastinilmistir. ilgili finansal tablo dipnotlarinda yer alan agiklamalarin yeterliligi
incelenmis, sistematik olmayan islemler ile riskli yevmiye kayitlari 6zel olarak analiz edilmistir. Tedarikgilerden elde
edilen gelirler (6rnegin ciro primleri), sozlesmeler ve tahakkuklar tizerinden test edilmis ve cari hesap mutabakatlariyla
dogrulanmistir. Denetim prosedirleri hem analitik hem de maddi dogrulama tekniklerini kapsamistir.

“TFRS 16- Kiralamalar” Standardinin Uygulanmasi
“TFRS 16 Kiralamalar” Standardi 31/12/2018 tarihinden sonra baslayan hesap dénemlerinde uygulanmak tizere 16
Nisan 2018 tarihli ve 29826 sayili Resmi Gazete’de yayimlanmistir (www.kgk.gov.tr). TFRS 16 standardinin yirarlige
girmesiyle birlikte, isletmelerin finansal raporlarinda kullanim hakki varliklari ile kiralama yakimlaliklerinin
muhasebelestirilmesi zorunlu hale gelmistir. Bu durum, &zellikle BIST Toptan ve Perakende sektériinde faaliyet gdsteren
isletmeler agisindan, finansal tablolar lizerinde belirgin ve yapisal etkiler olusturmustur. inceleme déneminde bu bashga
iliskin toplam 37 adet kilit denetim konusu tespit edilmis olup, sayisal olarak hasilatin muhasebelestirilmesinden sonra
ikinci sirada yer almaktadir.
Bu kilit denetim konusunun secilmesinde asagidaki unsurlarin etkili oldugu tespit edilmistir:
* Finansal biiylikliik: Kiralamalara iliskin ylkamlilukler ve kullanim hakki varliklari, finansal tablolarda 6nemli
tutarlarla yer almakta, bu da finansal riskin boyutunu artirmaktadir.
* Yénetim tahminlerine dayali muhasebe: Kira siiresi, uzatma/erken fesih opsiyonlari, iskonto orani gibi hesaplama
girdileri bliyik oranda yénetimin tahminlerine ve muhakemelerine dayanmaktadir.
« Onemli tahmin belirsizlikleri: Standart kapsaminda yapilan muhasebelestirme islemleri, yiiksek diizeyde varsayim
icermekte ve bu nedenle yanliglik riskini artirmaktadir.
« flk uygulama yili etkisi: 2019 yili itibariyla ilk kez uygulamaya konulan TFRS 16, gecis dénemine 6zgii belirsizlikler
ve yorum farkhhklari nedeniyle denetim acisindan kritik 6Gnem kazanmustir.
e Sektérel yayginlhk: S6z konusu sektorde cok sayida magaza ve yiksek kira sozlesmesi hacmi bulunmasi,
uygulamanin karmasikligini ve kontrol gereksinimini artirmaktadir.
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Bu nedenlerle TFRS 16 uygulamasi, finansal tablolarin gergcege uygun sunumunun saglanmasinda belirleyici bir unsur
olmus ve denetim kapsaminda dikkatle ele alinmasi gereken kilit konulardan biri olarak degerlendirilmistir.

TFRS 16 standardinin uygulanmasina iliskin denetim galismalari, finansal raporlamaya etkisi yiksek olan kullanim
hakki varliklari ve kiralama yukidmlaliklerinin dogru muhasebelestirilmesini glivence altina alacak sekilde kapsamli
denetim prosediirleriyle yiriitiilmistir. incelenen raporlarda bu konu, asagidaki ana basliklar altinda ele alinmistir:

* Kira s6zlesmelerinin siniflandirilmasi ve kapsam analizi: isletme tarafindan saglanan kontrat listeleri analiz edilerek,
sozlesmelerin TFRS 16 kapsamina girip girmedigi degerlendirilmis, dusik degerli veya kisa sireli kiralamalar 6zel
olarak incelenmistir.

Tahmin ve varsayimlarin test edilmesi: Kullanim hakki varliklari ve kiralama ytkimliltklerinin hesaplanmasinda
esas alinan iskonto oranlari, kira siiresi, uzatma opsiyonlari ve kira artig oranlari gibi varsayimlar kontrol edilmistir.
Bu varsayimlarin s6zlesme hikimleriyle ve piyasa kosullariyla uyumu analiz edilmistir.

Yeniden hesaplama ve maddi dogrulama: Segilen 6rneklem bazinda, kiralama yukimldlikleri ve kullanim hakki
varliklari yeniden hesaplanmis ve finansal tablolarda dogru sekilde yer alip almadigi test edilmistir. Hesaplamalarda
kullanilan yontemlerin tutarlligi ve muhasebe kayitlariyla uyumu kontrol edilmistir.

Sistem ve siire¢ kontrolleri: Kiralamalara iligkin verilerin bilgi sistemleri tizerinden raporlanmasi ve finansal sisteme
entegrasyonu test edilmis, kontrat listeleri ile muhasebe kayitlari karsilastirilarak bitiinlik ve dogruluk analiz
edilmistir.

Dipnot agiklamalarinin degerlendirilmesi: TFRS 16 kapsaminda finansal tablo notlarinda yer alan agiklamalar hem
aciklik hem de yeterlilik agisindan analiz edilerek standarda uygunlugu denetlenmistir.

Danisman katkilari ve gegis siireci dederlendirmesi: ilk uygulama dénemlerinde, ydénetimin dis danismanlarla
birlikte yUrattugi gecis sireci calismalari gozden gegirilmis ve bu kapsamda yapilan degerlendirmelerin uygunlugu
analiz edilmistir.

Denetim sireglerinde s6z konusu tahminlerin finansal tablolar Uzerindeki etkisi nedeniyle, 6rnekleme dayali
hesaplama testleri, sistem kontrolleri ve agiklamalarin yeterliligi basta olmak Ulzere g¢ok boyutlu bir yaklasim
benimsenmistir. Boylece TFRS 16'nin getirdigi muhasebe uygulamalarinin dogrulugu ve finansal raporlamaya etkisi
glivence altina alinmaya ¢alisiimistir.

Ticari Alacaklar

Ticari alacaklarin, isletmelerin finansal pozisyonlari Uzerindeki 6nemli etkisi ve tahsil edilebilirliklerine iliskin
belirsizlikler, bu kalemi denetim acisindan kilit bir konu haline getirmistir. inceleme déneminde 32 adet kilit denetim
konusu ile en sik karsilasilan Gglincii baslik olarak 6ne ¢ikmistir. Denetim raporlarinda bu hususun 6ne gikmasinin temel
gerekgeleri asagida 6zetlenmistir:

* Finansal tablolardaki payinin biiyiikligi: Ticari alacaklar birgok isletmede toplam aktiflerin %50’sinden fazlasini,
bazi durumlarda %90’ini asan oranlarda temsil etmekte ve bu nedenle finansal tablo kullanicilari agisindan kritik
bilgi unsuru olusturmaktadir.

« [slem yogunlugu ve alt hesap sayisi: Ticari alacaklarin ok sayida miisteriden ve disiik tutarl islemlerden olusmasi,
hata, eksiklik ve yanlis siniflandirma riskini artirarak alacaklarin geri kazanilabilirligine iliskin givenilirligi
azaltmaktadir.

* Siipheli alacak riski ve yonetim tahminleri: Deger diistiklUgl hesaplamalari kredi zarar modeli, teminatlar, gegmis
o6deme performanslari ve dava sireglerine iliskin yonetim tahminlerine dayali olarak yapilmakta olup, bu durum
denetimsel belirsizlik olusturmaktadir.

* Finansal siirdiiriilebilirlikle iliskisi: Alacaklarin tahsil edilebilirligi, sirketlerin isletme sermayesi yonetimi ve nakit
akislari agisindan hayati 6nem tasimakta, dolayisiyla faaliyetlerin siirekliligiyle dogrudan iliskilendirilmektedir.

e Teknik muhasebe siirecleri: Reeskont islemleri, kur farki hesaplamalari ve yabanci para alacaklara iliskin degerleme
islemleri gibi teknik alanlarda muhasebe uygulamalarinin karmasikhgi, yanlighk riskini artirmakta ve bu kalemin
denetimde oncelikli olarak ele alinmasini gerektirmektedir.

Ticari alacaklara iliskin denetim c¢alismalari, alacaklarin geri kazanilabilirligine ve deger distklGg riskine odaklanarak
cok yonli test ve analizlerle gerceklestirilmistir. Denetim siirecinde uygulanan temel yontemler su sekilde 6zetlenebilir:
Ticari alacaklara iliskin denetim siirecinde, tahsilat stiregleri ve alacaklarin gergekligine yonelik kontroller dncelikli olarak
ele alinmistir. Alacaklarin vadesi ge¢mis olup olmadigi degerlendirilmis, tahsilat performansi incelenmis ve misteri
teminatlarinin varligi kontrol edilmistir. Sirketin kayitlari disindaki lg¢lincl taraflardan dogrulama mektuplari temin
edilerek ticari alacak bakiyeleri teyit edilmistir. Stipheli alacak olarak siniflandirilan kalemler incelenmis, dava slirecinde
olan ya da tahsil kabiliyeti zayif olan alacaklara iliskin yonetim varsayimlari test edilmistir. Reeskont hesaplamalari,
tahsilat hizlar ve alacaklarin finansal tablolara yansimasi degerlendirilmistir. Ayrica, raporlama déneminden sonra
gerceklesen tahsilatlar gbz 6niinde bulundurularak sirketin tahsilat kapasitesi analiz edilmis ve ticari alacaklara iliskin
finansal tablo dipnotlarindaki agiklamalarin TFRS’ye uygunlugu denetlenmistir.

“TMS 29 Yiiksek Enflasyonlu Ekonomilerde Finansal Raporlama” Standardinin Uygulanmasi
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inceleme déneminde 24 adet kilit denetim konusu ile en sik karsilasilan dordiincii baslik olarak dne ¢ikmistir. TMS
29 standardi, Turkiye'nin 2023 yilinda yliksek enflasyonlu ekonomi olarak siniflandirilmasiyla birlikte sirketlerin finansal
tablolarini bu standarda uygun sekilde diizenlemelerini zorunlu hale getirmistir. Bu dogrultuda, 2023 yilinda enflasyon
muhasebesi uygulanmis, 2024 yilinda ise bu uygulamanin devami niteliginde siirecler denetim kapsaminda yer almistir.
Sirketlerin fonksiyonel para birimi olarak Tirk Lirasini kullanmalari ve Tirkiye’nin yiksek enflasyonlu ekonomi
kapsaminda degerlendirilmesi neticesinde, 31 Aralik 2023 tarihi itibariyla finansal tablolarin TMS 29 standardina uygun
bicimde dizeltilmesi gerekmistir. Bu diizenleme, finansal tablolarin cari satin alma giicline gore yeniden ifade edilmesini
ve Ozellikle parasal olmayan kalemlerin yeniden degerlenmesini zorunlu kilmistir. Standardin uygulanmasi siirecinde
kullanilan verilerin dogrulugu, hesaplamalarda esas alinan yénetim tahminlerinin tutarhhigi ve yapilan dizeltmelerin
finansal tablolar Uzerindeki kapsamli etkisi, denetim agisindan yilksek diizeyde 6nem arz etmektedir. Enflasyon
muhasebesi uygulamasi raporlama doneminde bilango ve gelir tablosu kalemlerinde 6nemli degisikliklere yol agmakta,
bu durum hata riskini artirmakta ve denetim sirecinde ilave analiz ve prosediirleri zorunlu kilmaktadir. Finansal
tablolarin gergege uygun ve givenilir sunumu agisindan belirleyici etkiler dogurmasi nedeniyle, TMS 29’un uygulanmasi
hem gecis yili olan 2023’te hem de devam eden uygulamalarin gézlemlendigi 2024 yilinda kilit denetim konusu olarak
degerlendirilmistir.

TMS 29’un uygulanmasina iliskin denetim slrecinde, yonetim tarafindan tasarlanan siiregler ve i¢ kontroller
incelenmis, parasal ve parasal olmayan kalemlerin ayrimi TMS 29’a uygunluk agisindan degerlendirilmistir. Parasal
olmayan kalemlerin kayit tarihleri ve tutarlari 6rneklem yontemiyle test edilmis, bu kalemlerin enflasyon diizeltmesine
tabi tutulmasinda kullanilan endekslerin dogrulugu Tiirkiye istatistik Kurumu tarafindan yayimlanan Tiketici Fiyat
Endeksi (TUFE) ile karsilastirilarak kontrol edilmistir. Ayrica yeniden degerlenen tutarlarin gelir ve nakit akis tablolarina
etkisi analitik olarak incelenmis, kullanilan hesaplama yoéntemlerinin cari ve oOnceki donemlerle tutarliligi
degerlendirilmistir. Uygulanan muhasebe politikalari, yonetim tahminleri ve varsayimlar analiz edilmis, finansal tablo
dipnotlarindaki agiklamalarin TFRS uygunlugu test edilmistir. Denetim sonucunda, TMS 29’un dogru sekilde uygulanip
uygulanmadigina iliskin genel degerlendirme yapilmis, bazi sirketlerde bu uygulamanin sinirli olumlu gériisiin dayanagini
olusturacak diizeyde oldugu raporlanmistir.

“TMS 36 Varliklarda Deger Diisiikliigii” Standardinin Uygulanmasi

inceleme déneminde 23 adet kilit denetim konusu ile en sik karsilasilan besinci baslik olarak 6ne ¢ikmistir. Finansal
tablolarda 6nemli tutarda yer alan serefiye ve sinirsiz 6mirli maddi olmayan duran varliklar, TMS 36 kapsaminda her
yil diizenli olarak deger dusikligl testine tabi tutulmaktadir. Bu varliklarin geri kazanilabilir tutarlarinin belirlenmesi
sirecinde gelecege yonelik nakit akis projeksiyonlari, iskonto oranlari ve nihai bliylime oranlari gibi yonetim tarafindan
yapilan tahminler ve muhakemeler esas alinmaktadir. Bu tahminler, piyasa kosullarina yiksek dizeyde duyarlihk
gdstermekte ve finansal tablolar (zerinde dogrudan etkiye sahip olmaktadir. Ozellikle serefiye, gecmis dénem
birlesmelerinden kaynaklanan 6nemli buyukltkteki tutarlari icermekte olup, s6z konusu testin hatali yapilmasi, finansal
tablolarin gergege uygunlugu agisindan ciddi riskler dogurabilmektedir. Bu nedenle, deger distkligu testlerinde
kullanilan varsayimlarin tutarhhgi, hesaplama yéntemlerinin gecerliligi ve sonuglarin finansal tablolara yansitilma bigimi,
denetim slirecinde hassasiyetle ele alinmis ve bu konu kilit denetim alani olarak belirlenmistir.

Serefiye ve sinirsiz dmurli maddi olmayan duran varliklara iliskin deger dusikligu testleri kapsaminda, kullanilan
nakit akis projeksiyonlari, blyime oranlari ve iskonto oranlari gibi varsayimlar denetim siirecinde analiz edilmistir. Bu
varsayimlar; sektor verileri, makroekonomik gostergeler ve onceki yillardaki gergeklesmeler ile karsilastirilarak
tutarhhklan test edilmistir. Nakit olusturan birimlerin belirlenmesi, indirgenmis nakit akis modellerinin dogrulugu,
gecmis tahminlerin gerceklesme oranlari ve duyarlilik analizleri denetim prosediirleri kapsaminda ele alinmistir. Ayrica,
hesaplamalarda kullanilan muhasebe tahminlerinin makul olup olmadigi degerlendirilmis, deger dusuklGgu testlerinin
finansal tablolara etkisi analiz edilmistir. TFRS’ye uygunluk acisindan finansal tablo dipnot acgiklamalarinin yeterliligi de
kontrol edilerek, ulasilan denetim kanitlari isiginda bu alanin giivenilirligi 6l¢tilmastar.

“TMS 16 Maddi Duran Varlik” ve “TMS 40 Yatirim Amacl Gayrimenkuller” Standartlarinin Uygulanmasi

inceleme déneminde 22 adet kilit denetim konusu ile en sik karsilasilan altinci baslik olarak dne gikmistir. isletmeler,
TMS 16 ve TMS 40 standartlari ¢ercevesinde maddi duran varliklari ile yatirirm amach gayrimenkullerini gercege uygun
deger modeliyle muhasebelestirmektedir. Bu varliklar, finansal tablolar icinde 6nemli bir yer tutmakta olup, degerleme
slreglerinde kullanilan yontemler ve tahminler bagimsiz degerleme uzmanlari tarafindan gergeklestirilmektedir. S6z
konusu degerlemeler iskonto oranlari, kira artis tahminleri, doluluk oranlari ve emsal karsilastirmalari gibi bircok 6nemli
varsayimi icermekte ayni zamanda piyasa kosullarina oldukg¢a duyarlidir. Bu nedenle, degerleme sonuglarinin finansal
tablolar lizerindeki etkisi blylktlr. Kullanilan yontemlerin karmasikligi ve tahminlerin belirsizligi, denetim sirecinde
onemli bir muhakeme alani olusturmakta olup bu konu, finansal raporlamanin giivenilirligi agisindan kilit bir denetim
konusu olarak degerlendirilmistir.

Bu denetim sirecinde, isletmelerin TMS 16 ve TMS 40 kapsaminda gercege uygun deger (zerinden
muhasebelestirdigi arazi, arsa, bina ve yatirrm amagli gayrimenkullerine iliskin degerleme ¢alismalarina odaklaniimistir.
Oncelikle, bagimsiz gayrimenkul degerleme uzmanlarinin yetkinligi ve tarafsizhigi degerlendirilmis, kullanilan degerleme
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yontemlerinin uygunlugu ile raporlamada esas alinan varsayimlarin piyasa verileriyle tutarlihg test edilmistir. Emsal
karsilastirma ve indirgenmis nakit akim modelleri kapsaminda belirlenen degerler, muhasebe kayitlari ve dipnot
aciklamalari ile karsilastirilarak tutarliik analizi yapilmigtir. Ayrica, amortisman hesaplamalari ile maddi varliklarin
yeniden degerleme etkisi kontrol edilmis ve finansal tablo agiklamalarinin TFRS’ye uygunlugu denetlenmistir.

Stok Deder Diisiikliigii

inceleme déneminde 19 adet kilit denetim konusu ile en sik karsilasilan yedinci bashk olarak éne ¢ikmistir.
isletmelerin miisteri taleplerindeki hizli degisim ve moda trendlerine duyarlligi yiiksek olan Uriinlerin Gretimini ve
satisini gergeklestirdiginden, stoklarin net gergeklesebilir degerinin altinda kalma riski tagimaktadir. Bu durum, stoklara
iliskin deger dusuklugu karsiliklarinin yénetim tahminleri ve piyasa kosgullarina bagli olarak hesaplanmasini
gerektirmektedir. Kullanilan maliyet hesaplama yontemleri, deger dustkligi politikalari ve ilgili varsayimlar, finansal
tablolar tizerinde dogrudan etkili olup, dogruluk ve tutarlilik agisindan denetim sirecinde kritik 6nem tasimaktadir. Bu
nedenle stok deger distkligu degerlendirmesi, kilit denetim konusu olarak belirlenmistir.

Stok deger dusukligine iliskin denetim sirecinde isletmelerin muhasebe politikalarinin TFRS’ye uygunlugu
degerlendirilmis, magaza ve depolarda yapilan fiziki stok sayimlarina istirak edilerek zarar gérmuis veya satilamayan
stoklar gozlemlenmistir. Net gergeklesebilir deger hesaplamalari, indirimli satis fiyatlari ve maliyetler Gzerinden test
edilmis, deger dusukligi karsiliklarinin dogrulugu gegcmis dénem karsiliklariyla karsilastirilarak analiz edilmistir. Elde
edilen bulgular dogrultusunda, finansal tablo dipnotlarindaki aciklamalarin vyeterliligi ve TFRS’ye uygunlugu
denetlenmistir.

Ertelenmis vergi varliginin degerlendirilmesi

inceleme déneminde 10 adet kilit denetim konusu ile en sik karsilasilan sekizinci baslhk olarak &ne ¢ikmistir.
Ertelenmis vergi varliklarinin muhasebelestirilmesi, isletmenin gelecekte vergilendirilebilir kdr Giretme kapasitesine
dayandigiigin 6nemli yonetim tahminlerini ve muhakemesini gerektirmektedir. Bu varliklarin geri kazanilabilirligi, gegmis
yil mali zararlarinin ve indirilebilir gegici farklarin ilerleyen donemlerde kullanilabilir olmasina baghdir. Gelecekteki vergi
matrahi olusumu, is planlari ve karlilik projeksiyonlari Gzerinden yapilan tahminler belirsizlik tasidigindan, ertelenmis
vergi varligl hesaplamalari finansal tablolarin giivenilirliginde kritik rol oynamaktadir. Bu nedenle s6z konusu konu,
denetim sirecinde kilit denetim konusu olarak degerlendirilmistir.

Ertelenmis vergi varligina iliskin denetim kapsaminda, yénetimin gelecege yonelik vergilendirilebilir kar tahminleri
analiz edilerek bu tahminlerin ge¢mis donem gerceklesmeleri ve Yoénetim Kurulu onayh is planlariyla tutarlihg
degerlendirilmistir. Kullanilmamis mali zararlarin ve gegici farklarin gegerlilik slresi vergi beyannameleri ile
karsilastirilarak test edilmis, tahminlerdeki tutarlilik ve dogruluk gegcmis verilerle karsilastirilarak analiz edilmistir. Ayrica,
vergi mevzuatindaki olasi degisikliklerin etkisi dikkate alinarak ertelenmis vergi varliklarinin muhasebelestirilmesine
iliskin agiklamalarin TFRS hikimlerine uygunlugu denetlenmistir. Bu slire¢te hem matematiksel dogruluk hem de
aciklamalarin yeterliligi esas alinmistir.

Diger KDK

Calismada incelenen dénemde toplam 288 adet kilit denetim konusu tespit edilmistir. Bu denetim konularinin 245
adedi, 10°dan fazla sayida tekrar eden ve ¢alismada ayri basliklar altinda detayli sekilde incelenen ilk sekiz ana baslik
altinda toplanmistir. Geriye kalan 43 adet kilit denetim konusu ise, 13 farkh baslik altinda sinirli sayida yer aldigindan,
bu konular “Diger KDK” basligi altinda, sahip olduklari denetim sayisina gore siralanarak degerlendirilmistir.

Ticari Borglar: isletmeler, finansal tablolarinda yer alan ticari ve diger borglar kaleminde dnemli bir yikiimliiliik
tagimakta olup, bu kalem konsolide pasiflerin %97-99’unu olusturmaktadir. Borglarin blyuklGga, alt hesap sayisinin
fazlaligi ve islem hacminin yiksekligi hata ve yanlis siniflandirma riskini artirmakta, kur farklari, reeskont islemleri ve
yabanci para borglari gibi teknik muhasebe uygulamalari ise bu riski giiclendirmektedir. Ayrica, dogrulama ihtiyacinin
dis kaynaklara dayanmasi, bu kalemi denetim siirecinde kritik hadle getirmistir. Denetim slirecinde, borg detay listeleri
alinarak Ggilincii taraf teyitleri saglanmis, gelen yanitlar muhasebe kayitlariyla karsilastiriimistir. Odemeler dekont
ornekleriyle test edilmis, kur degerlemeleri ve reeskont islemleri gozden gecirilmistir. Hareket gérmeyen kalemler ile
faiz ve vade farklari analiz edilmis, borglara iliskin hukuki riskler degerlendirilerek finansal tablo agiklamalari kontrol
edilmistir. Yapilan prosedirler sonucunda ticari borglarin dogrulugu ve tamhgi denetimsel glivenceye alinmistir.

Garanti Gider Karsiligi: Garanti gider karsiligl, isletmelerin ge¢mis donem satislariyla baglantili olarak gelecekte
olusabilecek maliyetleri karsilamak tizere muhasebelestirdigi tahmini ylikiimltltklerdir. Bu karsiliklar, Gretici firmalar ile
yapilan anlasmalar, ge¢mis garanti talep oranlari ve satis verileri gibi unsurlara dayanan varsayimlar gergevesinde
belirlenmektedir. Grup’un {Uretici ile misteri arasinda araci konumda olmasi ve bazi durumlarda garanti giderlerini
Ustlenme yUkUmlGlGgi tasimasi, karsihk tutarlarinin dogrulugunu daha da énemli hale getirmektedir. Varsayimlarin
belirsizlik icermesi ve tahminlere dayali bu hesaplamalarin finansal tablolar Gizerindeki etkisinin yliksek olmasi, garanti
gider karsiligini denetim agisindan kritik bir konu haline getirmistir. Garanti gider karsiligina iliskin denetim siirecinde,
yonetimin hesaplamada kullandigi tahminlerin ge¢cmis donem fiili garanti giderleriyle tutarhligi test edilmistir. Arag
adetleri, satis raporlari, birim maliyetler ile yedek parca ve iscilik maliyetleri 6rneklem yontemiyle analiz edilerek
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hesaplamalarin dogrulugu degerlendirilmistir. Onceki yillara ait garanti giderleri ile cari dénemde ayrilan karsiliklar
karsilastirilmis, tahminlerdeki sireklilik ve makullik incelenmistir. Ayrica, karsilik hesaplamasinda kullanilan
varsayimlarin duyarhhgi analiz edilmis ve finansal tablo dipnotlarinda yer alan agiklamalarin Tirkiye Muhasebe Standardi
37’ye uygunlugu denetlenmistir.

Nakit ve Nakit Benzeri: Sirketin finansal tablolarinda énemli bir yer tutan nakit ve nakit benzerleri kalemi, TMS 7
“Nakit Akis Tablosu” standardina uygunlugunun saglanmasi agisindan denetim kapsaminda kritik olarak
degerlendirilmistir. Bu dogrultuda, sirketin muhasebe politikalari incelenmis; vadeli mevduatlarin Gg ay veya daha kisa
vade kriterine uygunlugu ile banka mutabakat mektuplari kontrol edilmistir. Yapilan incelemelerde herhangi bir
aykirihga rastlanmamius, ilgili kalemin finansal tablolarda dogru sekilde raporlandigi degerlendirilmistir.

isletme Siirekliliginin Degerlendirilmesi: isletmelerin finansal tablolarinda net dénem zarari, yiiksek kisa vadeli
yukiamlulikler ve negatif 6zkaynak gibi gostergeler, isletmenin sirekliligi ilkesine iliskin belirsizlikler barindirdigindan bu
konu denetim agisindan kritik olarak degerlendirilmistir. Bu kapsamda, Grup yonetimiyle yapilan gériismelerde gelecege
yonelik planlar ve makroekonomik veriler ele alinmis; gecmis yil bitceleri ve gerceklesmeler analiz edilerek siireklilik
varsayiminin gegerliligi sorgulanmistir. Ayrica, mevcut kredi limitleri ile temin edilmesi planlanan finansal kaynaklar
incelenmis ve finansal tablolarin isletmenin stirekliligi esasina gore hazirlandigi dogrulanmistir.

Finansal Durum, isletme sermayesinin karsiliksiz kalip kalmadigina ve borca batik olmadidina iliskin degerlendirme:
Sirketin sermayesinin karsiliksiz kalip kalmadigi ve borca batik olup olmadigi, Tirk Ticaret Kanunu’nun 376. maddesi
kapsaminda kritik bir &neme sahip oldugundan; bu durumun belirlenmesinde kullanilan marka degerlemeleri, yeniden
degerleme farklari ve gelecege yonelik karlilik tahminleri 6nemli yonetim muhakemesi igerdigi icin konu kilit denetim
alaniolarak secilmistir. Denetim siirecinde, TTK 376 kapsaminda yapilan 6zkaynak hesaplamalariile SPK’nin 11/352 sayili
ilke karari ve ilgili tebliglere uygunluk test edilmis; marka degerlemelerinde kullanilan varsayimlar, ekonomik
gostergelerle kargilastiriimis ve bagimsiz degerleme kuruluslarinin raporlari ile desteklenen projeksiyonlarin gegerliligi
analiz edilerek finansal tablolarin giivenilirligi degerlendirilmistir.

Dis Ticaret [slemleri: isletmelerin, “Dis Ticaret Sirketi” statiisiine sahip olup grup i¢i imalatgilar adina gerceklestirdigi
ihracat islemleri nedeniyle satis, maliyet, kur farki ve giimrik giderlerinin finansal tablolarda dogru sekilde elimine
edilmesi ve muhasebelestirilmesi gerekmektedir. islemlerin karmasik yapisi ve grup ici alacak-bor¢ eslesmeleri nemli
yanlishk riskleri tasidigindan bu konu kilit denetim alani olarak belirlenmistir. Denetim siirecinde, ihracat islemleri ile
imalatgilardan yapilan alimlar karsilikh olarak eslestirilmis, olusan alacak ve borg bakiyeleri ile kur farklari kontrol edilmis;
glimrik ve benzeri masraflarin muhasebelestirme siiregleri incelenmis ve 6nemli bir bulguya rastlanmamistir.

Finansal Borglar: Finansal borglar, sirketin toplam pasiflerinin blyik bir kismini (%90’a kadar) olusturmasi, alt hesap
sayisinin ve islem yogunlugunun fazla olmasi, kur degerleme, reeskont ve gider tahakkuklari gibi teknik muhasebe
islemleri icermesi nedeniyle 6nemli ydnetim muhakemesi gerektiren karmasik bir alandir. Bu durum, finansal tablolarin
glvenilirligi agisindan 6nemli yanlishk riskini beraberinde getirmekte ve s6z konusu kalemi denetimde “ciddi risk” olarak
one ¢ikarmaktadir. Denetim siirecinde, finansal borglarin tamami igin Gglinct taraflardan alinan dogrulama yazilari sirket
kayitlariyla karsilastirilmis, yabanci para borglarinin kur degerlemeleri kontrol edilmis, 6demelere ait dekontlar
incelenmis, reeskont islemleri ve gider tahakkuklarinin tamlk ve dogrulugu test edilmistir.

Exim Bank Reeskont Kredilerinin Degerlemesi: Eximbank reeskont kredilerinin degerlemesi, finansal tablolarin
dogrulugu ve givenilirligi agisindan 6nemli muhasebe tahminleri, karmasik islemler ve yénetim muhakemesi gerektiren
unsurlar icermesi nedeniyle kilit denetim konusu olarak secilmistir. Bu kredilerin finansal yapiya etkisi ve isletmenin
surekliligi Gzerindeki olasi belirsizlikler 6zel degerlendirme gerektirmistir. Denetim sirecinde, finansal tablolar ve
aciklamalar detayli incelenmis; muhasebe politikalarinin standartlara uygunlugu, tahminlerin dogrulugu ve i¢ kontrol
sireglerinin etkinligi test edilmistir. Ayrica, liclinci taraf verileriyle dogrulama saglanarak, bu konular sinirli olumlu goris
dayanagi ve sireklilikle ilgili Gnemli belirsizlikler kapsaminda raporlanmistir.

Finansal tablolarin bagimsiz denetimi sirasinda 6nemli mesleki muhakeme ve denetim siirecinde yliksek derecede
dikkat gerektiren alanlar: Finansal tablolarin bagimsiz denetimi sirasinda dnemli mesleki muhakeme ve yiiksek derecede
dikkat gerektiren alanlar, karmagsik muhasebe tahminleri, ydnetim kararlarinin etkileri ve isletmenin strekliligine iligkin
belirsizlikler nedeniyle kilit denetim konusu olarak secilmistir. Bu alanlar, finansal tablolarin dogrulugu ve givenilirligi
acisindan yiiksek risk barindirmakta ve 6zel analizler gerektirmektedir. Denetim siirecinde ilgili tablolar detayli olarak
incelenmis, muhasebe politikalarinin standartlara uygunlugu ve tahminlerin dogrulugu test edilmis, i¢c kontrol siiregleri
gozden gecirilmis ve Ulglncl taraf dogrulamalarla desteklenerek bu alanlara iliskin degerlendirmeler raporun sinirh
olumlu goris ve sireklilikle ilgili belirsizlik bolimlerinde agiklanmistir.

Ortak Kontrole Tabi isletme Birlesmeleri: Ana ortakligin %100 hissesini satin alarak ortak kontrol altina aldigi bir
isletmenin birlesmesi nedeniyle onemli gorilmistir. Denetim siirecinde, degerleme uzmanlarinin yetkinlikleri
degerlendirilmis; kullanilan yontemlerin uygunlugu test edilerek muhasebelestirme ve dipnot agiklamalariincelenmistir.

Tedarikgilerden Elde Edilen Alis indirimleri: Ticari mal maliyetiyle dogrudan iliskilendirildiginden finansal tablolar
acisindan dnem arz etmektedir. islemler, sdzlesmelere uygunluk, tutarlilik ve dénem dogrulugu yéniinden belgelerle
test edilmis ve indirim bakiyeleriyle karsilastiriimistir.
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Yeniden Yapilandirma Calismalarinin Muhasebelestirilmesi: Sirketin stratejik yeniden yapilanma siirecine bagl olarak
olusan deger diistkligu ve gider karsiliklarinin muhasebelestiriimesi nedeniyle denetim kapsamina alinmistir. Denetim
surecinde yeniden yapilandirma planlari, nakit gikislari, stok ve sabit kiymet degerlemeleri analiz edilmistir.

Isletme Birlesmesi: Bir satin alma islemi kapsaminda gerceklesmis ve TFRS 3 uyarinca muhasebelestirilmistir. Denetim
kapsaminda satin alma sézlesmesi, marka degerlemesi ve gecmis nakit akimlari incelenmis; degerleme uzmanlarinin
tahminlerinin uygunlugu test edilmis ve dnemli bir bulguya rastlanmamistir. Tim bu konular, ilgili islem ve hesaplarin
karmasikligi, kullanilan varsayimlarin belirsizlik icermesi ve finansal tablolara olan etkisi nedeniyle kilit denetim konusu
olarak ele alinmis ve denetim proseddurleriyle kapsamli sekilde test edilmistir.

Sonug

Bu calisma, Borsa Istanbul Toptan ve Perakende sektériinde faaliyet gdsteren sirketlerin bagimsiz denetim
raporlarinda 2017-2024 yillar arasinda agiklanan KDK’ni incelemekte ve bu konularin sektorel denetim pratigi
Gzerindeki etkilerini ortaya koymayl amaglamaktadir. Toplam 26 sirketin denetim raporlarindan elde edilen 288 KDK,
nitel icerik analizi yontemiyle degerlendirilmis ve en sik bildirilen bashklar altinda ayrintili sekilde incelenmistir.

Elde edilen bulgular, KDK sayisinin yillar iginde artig gosterdigini ve bu artisin sadece sektérdeki denetim
uygulamalarindaki gelisimle degil ayni zamanda BiST’te islem géren sirket sayisindaki artisla da iligkili oldugunu ortaya
koymustur. Ozellikle 2023 yilinda, TMS 29 standardinin uygulanmasi ile KDK sayisinda énemli bir artig yasanmistir. Bu
durum, makroekonomik gelismelerin ve finansal raporlama standartlarindaki degisimlerin denetim raporlari tzerinde
etkili oldugunu géstermektedir.

Arastirma bulgularina gore, en sik raporlanan KDK sirasiyla hasilatin muhasebelestirilmesi, TFRS 16 kiralamalar, ticari
alacaklar ve TMS 29 yiiksek enflasyonlu ekonomilerde finansal raporlama konulari olmustur. Bu basliklar, sektériin
operasyonel yapisinin dogrudan yansimasi niteliginde olup; yogun kira iliskileri, yiksek islem hacmi, ¢cok kanalli satis
yapisi ve artan makroekonomik belirsizlikler gibi faktorlerin denetim siirecindeki dnceliklerini yansitmaktadir.

Literatirde yapilan arastirmalarla karsilastirildiginda, bu ¢alismanin bulgularinin benzer ¢alismalarla uyumlu oldugu
gorulmektedir (Botes vd., 2020; Gokgoz, 2018; Uzay ve Koyli, 2018). Hasllat, ticari alacaklar, serefiye ve maddi duran
varliklar konularinin bircok sektorde oldugu gibi toptan ve perakende sektériinde de en sik raporlanan kilit denetim
konulari arasinda yer aldigi tespit edilmistir (Altintas ve Parlak, 2019; Ozcan ve Gunliik, 2021; Giirdal ve Ozgelik, 2023).
Bununla birlikte, bu calismanin literatiire en 6nemli katkisi, daha dnce incelenmemis olan BIST Toptan ve Perakende
sektoriine odaklanmasi ve sektére 6zgli KDK egilimlerini sistematik olarak analiz etmesidir.

Denetim raporlarindaki KDK agiklamalari, sirketlerin faaliyetlerine, finansal yapilarina ve uyguladiklari muhasebe
politikalarina iliskin bilgi sunarken, ayni zamanda denetgilerin hangi alanlara odaklandigini da géstermektedir. Bu
yoniyle KDK uygulamasi, denetimin iletisim giiclinii artiran énemli bir ara¢ haline gelmistir. Ayrica, ¢alismada tespit
edilen egilimler, denetim firmalari, dizenleyici otoriteler ve yatirimcilar agisindan sektérel risk degerlendirmesi
yapmada yol gosterici niteliktedir.

Sonug olarak, KDK uygulamasi, finansal raporlama seffafligini artirmakta, denetim siirecine iliskin beklentilerin daha
somut sekilde karsilanmasina katki sunmaktadir. Bu ¢alismada ortaya konulan bulgular, KDK’'nin sektor bazh analizinin
hem denetim kalitesinin izlenmesinde hem de gelecekteki diizenleme ve uygulamalara yon verilmesinde énemli bir
referans saglayabilecegini gostermektedir. Bu kapsamda, sektorel bazda daha ayrintili, zaman serisi analizleri ve nicel
yontemlerin de dahil edilecegi arastirmalarin yapilmasi, alandaki literatiire katki sunacaktir.

Extended Abstract

The main purpose of financial reporting is to present the economic activities of enterprises to all stakeholders in an
accurate, transparent and reliable manner. In this process, independent audit not only confirms the accuracy and
reliability of financial statements but also increases accountability by ensuring that entity-specific risks are shared with
the public. In this context, the Key Audit Matters (KAM) practice, which came into force in line with International
Standard on Auditing 701 (ISA 701) and Turkish Auditing Standard 701 (TAS 701), has added a significant depth of
content to audit reports. This practice, which has become mandatory in Turkey since 2017, requires auditors to focus
on areas that require professional judgment and to disclose on which matters they have performed more audit
procedures. Thus, reports have turned into a strategic tool that provides not only quantitative verification but also
information on risk management and internal control systems. As they reflect the issues that require the most attention
and professional judgment in the audit process, the KAM provides important clues about companies’ operational risk
structures, accounting policies and internal control levels. At the same time, public disclosure of these matters through
audit reports supports investor decisions by increasing comparability and transparency across entities. In this context,
the practice of the KAM has expanded the traditional function of audit reports; it has become a tool that not only
evaluates the financial reliability of the past period but also provides important information about the future risks of
the entity.
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This study aims to examine how the implementation of the KAM is reflected in the independent audit reports of the
entities operating in the Wholesale and Retail sector of Borsa Istanbul (BIST). The KAM increases the information value
and transparency of audit reports by making the risk areas specific to the entities and the audit activities in these areas
publicly available. In this respect, the study is not limited to a descriptive analysis of the KAM; it also aims to analyze the
development, scope and transformation of this practice at the sectoral level over time. The research was conducted
within the framework of qualitative data analysis and structured with the content analysis technique. The data set
consists of the independent audit reports of 26 firms operating in the BIST Wholesale and Retail sector between 2017
and 2024, published on the Public Disclosure Platform (PDP). In total, 288 KAM were identified. Each KAM was coded in
three dimensions: “topic title”, “why it was selected” and “how it was handled”. In this way, it was made understandable
both why certain issues came to the fore in the audit process and how these issues were evaluated. Considering the
thematic similarities during the coding process, KAM were grouped under eight main headings, while 43 less frequently
repeated issues were categorized as “Other Key Audit Maters”. In the analysis process, frequency and thematic
evaluations were used together to reveal changes over the years, repetition of topics and differences between
companies. Through this method, sector-specific reporting trends, firm-based practice differences and the structural
formation in the audit logic were evaluated in a holistic manner.

The findings of the study reveal that the KAM in independent audit reports are concentrated around certain themes
and change over time. Of the 288 KAM analyzed between 2017 and 2024, 85% were categorized under eight main
topics, while the remaining 43 KAM were assessed as less frequent and firm-specific issues. Revenue recognition, the
application of IFRS 16 Leases and trade receivables were the most frequently reported topics, while the year 2023, when
IAS 29 was adopted, reached the highest number of KAM with 47. This increase is related to both the introduction of
new accounting standards and the increase in the number of companies traded on the BIST. Revenue recognition stood
out as the area that requires the most attention in the audit process due to its multi-channel sales structure and high
transaction volume. The auditors analyzed in detail the accruals, returns, campaigns and transfer of control principles
under TFRS 15. TFRS 16 Leases Standard has made estimates and accounting practices related to lease contracts, right-
of-use assets and lease liabilities an audit priority. Trade receivables were assessed as a significant KAM due to the risk
of doubtful collection, impairment calculations and the manner in which receivables are recognized in the financial
statements. In 2023, companies’ financial statements were adjusted for the effect of inflation within the scope of TMS
29, which was re-introduced in 2023, and this process was analyzed in detail within the scope of the audit. Issues such
as impairment testing of goodwill and intangible assets, fair value determination of property, plant and equipment,
impairment of inventories and deferred tax assets were also reported as common and high-risk areas in the sector. In
addition, among the less repetitive topics categorized under the “Other KAM” heading (43 in total) in the study were
trade payables, warranty expense provisions, going concern and financial liabilities. These topics were shaped by
company-specific risks and uncertainties. The findings suggest that the implementation of the KAM clearly reveals
sectoral supervisory foci and that supervisory processes have become more systematic and risk-based over time. Time
series analysis reveals that the number of KAM was relatively limited in 2017, while the number of topics and depth of
disclosures increased after 2020. This is due to the impact of the pandemic and the significant increase in the number
of SAls, especially with the re-introduction of TMS 29 in 2023. In addition, there were differences in wording between
audit firms in the “why selected” and “how addressed” sections of audit reports. While some reports contain detailed
and method-based explanations, others are limited to general statements. These differences vary in terms of audit
quality and informational value.

This study examined how the KAM application was reflected in the BIST Wholesale and Retail sector and revealed
the effects of the application at the sectoral level. The findings show that the KAM is not only limited to technical
disclosures about the audit process, but also provides indirect information about companies’ risk management, internal
control structures and accounting policies. The study reveals that the number of KAM in audit reports has increased
over the years and disclosures have become more systematic. This shows that transparency in audit processes has
improved, and regulatory guidance has been effective. However, the scope and specificity of the statements used in the
reports vary across audit firms, which leads to diversity in terms of audit quality. At the sectoral level, it is observed that
issues such as revenue, leasing and trade receivables are frequently reported as KAM. The prominence of these issues
is related to the sector’s transaction volume, multi-channel sales structure and complex accounting processes.
Moreover, while some companies provide a detailed and methodological framework in their disclosures, others limit
their disclosures to general and general statements. The risk of “routinization” over time and the repetition of the same
topics can lead to a loss of the informational value of the disclosures. This situation reveals that the practice should not
move away from the principle of originality and firm-orientation. In line with the data obtained, it is understood that
the KAM practice offers an important area of analysis not only for investors but also for auditors, regulators and
academia. One of the main contributions of the practice is that audit reports function as an early warning system
through the KAM and increase the audit transparency of companies. Future studies are recommended to conduct a
comparative analysis of different sectors, evaluate the reporting practices of audit firms, and empirically test the effects
of KAM on investor behavior or financial performance. In this way, the impact of the KAM on both audit quality and
financial reporting processes can be evaluated from a broader perspective.
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