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RESEARCH ARTICLE / ARASTIRMA MAKALESI

BIST100 endeksinde islem goren sirketlerin
mali oranlarina gore biitiinlesik CRITIC tabanl:

WASPAS yontemi ile portfoy olusturulmasi

Portfolio construction with integrated CRITIC-based WASPAS method
according to the financial ratios of companies traded in the ISE100 index

|
Naciye Tuba Yilmaz' ® Emrah Kurt? ®

1 Dr.Ogr.Uy., Marmara Universitesi, Tktisat Fakiiltesi, Ekonometri Boliimii, Tiirkiye, e-mail: tuba.yilmaz@marmara.edu.tr
2 Yiiksek Lisans Ogr., Marmara Universitesi, Sosyal Bilimler Enstitiisii, Ekonometri ABD, [statistik BD, Tiirkiye, e-mail: emrahkurt82@gmail.com

Oz

Bu ¢alismada amag, 2022 yilinda BIST100 endeksinde islem goren, TUIK'in agikladig: TUFEile indirgenmis BIST100
reel getiri oranindan (%61,81) yiiksek getiri saglayan ve finans kuruluslar1 (bankacilik-sigortacilik) haricindeki sir-
ketlerin finansal gostergeleri, yillik getirileri ve hisse senetlerine ait piyasa ¢arpanlar1 kullanilarak en iyi portfoyii
olusturmaktir. Bu amagla ¢ok kriterli karar verme yontemlerinden WASPAS yontemi kullanilarak hisse senetlerinin
siralamas1 yapilmis ve yatirimciya en iyi sirketler ile bir portfdy olusturmasi 6nerisinde bulunularak karar verme
siirecine destek verilmistir. BIST100 endeksinde islem goren sirketler secilirken reel getirileri yiiksek, gézlemleri
tutarl1 ve veri setinde aykir1 deger bulunmamasi kriterleri géz 6niinde bulundurulmustur. Cok degiskenli aykir:
deger incelemesi Mahalonobis D2 uzaklig1 kullanilarak gerceklestirilmistir. Literatiir ve uzman gortisleri dikka-
te almarak kriterler Ozsermaye karliligi, aktif karlilik, Firma Degeri / Faiz Amortisman Vergi Oncesi Kar (FD/
FAVOK), Hisse bagina kar, Fiyat Kazang Oram (F/K), Piyasa Degeri / Defter Degeri (PD/DD) ve giinliik ortalama
getiri olarak belirlenmistir. Cok amagh karar verme yontemlerinde en 6nemli asamalardan biri kriterlerin agirlik-
larinin belirlenmesi asamasidir. Calismada her bir kritere objektif agirlik belirlenmesi amaciyla CRITIC yontemi
ile CRITIC yonteminin modifiye edilmis yeni yontemleri olan CRITIC-M ve D-CRITIC yontemlerinde degistirilen
adimlarin biitiinlesik olarak kullanilmasi ile elde edilen kriter agirlik atamasi gergeklestirilmistir. Ardindan her iki
yontem ile de elde edilen agirliklar sirketlerin siralanmasi icin kullanilacak gok kriterli karar verme yontemlerinden
biri olan WASPAS yontemine atanarak yontem uygulanmustir. Sonug olarak yatirimcilarin hangi kritere daha gok
onem verdigine gore bir portfdy olusturabilmesi icin sonuglar karsilastirilmis ve yorumlanmastr.

Anahtar kelimeler: Butiinlesik CRITIC / CRITIC-M ve D-CRITIC Yontemleri, WASPAS, BIST100, Mali Oranlar,
Portfoy

JEL kodlari: C44, D53
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Yilmaz & Kurt

Abstract

The aim of this study is to create the best portfolio by using the financial indicators, annual returns and market
multiples of the stocks of the companies traded in the ISE100 index in 2022, which provide a higher return than
the CPI-adjusted ISE100 real rate of return (61.81%) announced by TURKSTAT and excluding financial institutions
(banking-insurance). For this purpose, the WASPAS method, one of the multi-criteria decision-making methods,
was used to rank the stocks and support the decision-making process by suggesting the investor to create a port-
folio with the best companies. While selecting the companies traded in the ISE100 index, the criteria of high real
returns, consistent observations and no outliers in the data set were taken into consideration. Multivariate outlier
analysis was performed using Mahalonobis D2 distance. Based on the literature and expert opinions, the criteria
were determined as Return on Equity, Return on Assets, Firm Value / Earnings Before Interest, Depreciation, Amor-
tization and Taxation (EBITDA), Earnings per Share, Price Earnings Ratio (P/E), Market Value / Book Value (PD/
Book Value) and average daily return. One of the most important stages in multi-objective decision making metho-
ds is the determination of the weights of the criteria. In this study, in order to determine objective weights for each
criterion, CRITIC method and CRITIC-M and D-CRITIC methods, which are new modified methods of CRITIC
method, were used to assign criteria weights obtained by using the modified steps in an integrated manner. Then,
the weights obtained with both methods were assigned to the WASPAS method, which is one of the multi-criteria
decision-making methods to be used for ranking companies, and the method was applied. As a result, the results
are compared and interpreted so that investors can create a portfolio according to which criteria they attach more
importance to.

Keywords: CRITIC / CRITIC-M and D-CRITIC Methods, WASPAS, ISE100, Financial Ratios, Portfolio
JEL codes: C44, D53

1. GIRIS olarak degerlendirebilmesine olanak sagla-
mak amactyla 2022 yilinda BIST100 endek-
sinde faaliyet gosteren ve TUFE ile indirgen-
mis BIST100 reel getiri oranindan yiiksek
getiri saglayan ve finans kuruluslar1 hari-
cindeki 71 sirketin, yedi finansal gostergesi
¢ok kriterli karar alma yontemi kullanilarak
analiz edilmistir. Calismaya konu olan fi-
nansal gostergeler 6zsermaye karliligi, aktif
karlilik, FD/FAVOK, hisse basina kar, F/K,
PD/DD ve ortalama giinliik getiri degerle-
ridir. Ozsermaye karliligy, isletme sahipleri
tarafindan saglanan kaynaklarmn bir birimi-
ne kargilik gelen net karini gostermektedir.
Diger bir ifade ile isletmenin 6zsermayesi
olan kaynaklarin ne kadarinin net kara do-
niistiiriildiigiiniin hesabidir ve yilliklandi-
rilmis net kar degerinin ortalama 6zserma-
ye degerine oranlanmasi ile bulunmaktadir
(Glindogdu, 2021, s.88). Aktif Karlilik sirke-
tin varliklarini kar yaratma konusunda ne
kadar verimli kullandigina iliskin bir karl-
lik olgitiidiir. Sirketin sahip oldugu her yiiz

BIST100 endeksi, Borsa Istanbul'da islem go-
ren, piyasa degeri ve islem hacmi bakimin-
dan en yiiksek 100 hisse senedinin perfor-
mansini 6lgmekte kullanilan bir gostergedir
(Kemalbay ve Alkis, 2021). Bu ozelligi ile
Borsa Istanbul Pay Piyasasimin temel gds-
tergesidir ve BIST 30 ve BIST 50 endeksleri-
ne dahil paylar1 da kapsamaktadir. Yatirim-
alar, borsada islem yapmadan 6nce yatirim
yapacaklar1 sirketi tanimak, faaliyetlerini
bilmek ve finansal durumlar1 hakkinda bilgi
sahibi olmak isterler. Bilingli bir hisse senedi
yatirimcisi yatirim yapacag sirketin likidite
ve bor¢luluk durumu, karlilik marji, gec-
mis donem getirileri ve getiri riski hakkin-
da arastirma yapmakta ve yatirimlarini bu
sekilde degerlendirmeyi tercih etmektedir.
Yatirimay, finansal ve faaliyet durumu en iyi
sirket veya sirketlerden portfdy olustura-
rak getirisini maksimize etmeye c¢alisacaktir
(Glindogdu, 2021, s.33). Bu calismada yati-

rimcilarin yatirim portfoyii olusturabilmele-
ri i¢in sirketlerin mali oranlarini biitiinlesik

48

birimlik varliga karsilik elde ettigi net kar
gostermektedir. Yilliklandirilmis net kar de-
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gerinin ortalama varliklara oranlanmasi ile
bulunmaktadir. FD/FAVOK sirketin firma
degeri ile faiz, amortisman ve vergi oncesi
kar1 arasindaki orani ifade etmektedir. Sir-
ketin firma degerinin son dort ceyrekte elde
edilen faiz, amortisman ve vergi oncesi kari-
nin kag kat1 oldugunu gostermektedir. His-
se basina kar, sirketin bir yil i¢inde elde et-
tigi net karmin hisse senedi sayisina oranin
gostermektedir. F/K, fiyat kazang orani ya-
tirrmailarin isletme igin gordigi degerdir.
PD/DD orani bir hisse senedinin sahip ol-
dugu 6zkaynaklara gore fiyatini 6l¢gme ama-
ayla kullanilan bir degerleme oranmidir. Bir
sirketin PD/DD degeri sirkete yapilan yati-
rimlarm bugiinkii degerleri ile maliyetlerini
karsilagtirmaktadir. Yatirimcilar bu oranin
yliksek olmasini tercih ederler. Ortalama
glinliik getiri sirketin bir y1l i¢cindeki giinliik
ylizdesel getirilerinin aritmetik ortalamasi-
dir. Literatiir incelendiginde BIST'de islem
goren farkli sektorlere ait sirketler tizerine
yapilan calismalar oldugu (Uygurtiirk ve
Korkmaz, 2012; Ozgelik ve Kandemir, 2015;
Metin vd., 2017; Kayali ve Aktas, 2018; Er-
dogan ve Yamaltdinova, 2018; Konak vd.,
2018; Eyiiboglu ve Bayraktar, 2019; Eren ve
Celik, 2020; Konak ve Civelek, 2021; Yilmaz
ve Yakut, 2021; Ezin, 2022; Soy Temdir, 2022;
Kendirli ve Yildirim, 2022; Ozdemir ve Par-
maksiz, 2022) goriilmiistiir. Bu ¢alismayi di-
ger calismalardan ayiran temel yaklagimin,
yatirimcilarin portfoylerini olustururken be-
lirli bir sektor iizerine yogunlasmamasi ve
en iyi sirketler arasindan karma bir portfoye
yonelmesi goz oniinde bulunduruldugun-
da BIST100’de islem goren tiim sirketlerin
calismaya dahil edilmis olmasi diistiniil-
mektedir. Ayrica WASPAS yontemi igin te-
mel olusturan ve kriterlerinin agirhiklarmin
belirlenmesinde kullanilan CRITIC yontemi
i¢in biitiinlesik bir yaklasim sunulmus ol-
mas! da ¢aligmay1 ayirmaktadir.

2. YONTEM

Bireyler, sirketler veya devletler her an karar
alma problemi ile kars: karsiya kalmaktadir.
Bir konu ile ilgili onlerinde birden fazla se-
cenek varken rasyonel karar alicilar en iyi

alternatifi se¢mek isterler. Ancak ¢ok sayida
alternatif arasindan se¢im yapmak istendi-
ginde bu seceneklere ait ¢ok sayida 6zellik
mevcut oldugundan bu rasyonel karar1 alir-
ken hepsini biitiinciil olarak degerlendir-
mek isterler. Bu nedenle analitik yaklagimlar
seceneklere ait ozellikleri, bir baska deyisle
alternatiflere ait kriterleri bir arada deger-
lendirerek karar alictya optimal alternatifi
sunma konusunda yol gostermektedir. Kri-
terler ayn1 6nem diizeyine sahip olabilecegi
gibi birbirlerinden farkli 6nem diizeylerine
de sahip olabilirler. Bu durumda kriterin
agirhiklandirilmalar1  gerekmektedir. Agir-
liklandirma uzman goriislerine dayanilarak
yapilabilecegi gibi yine analitik yaklasimlar-
dan yararlanilarak kriterlerin birbirleri ara-
sindaki iligkileri goz oniinde bulundurulup
da yapilabilmektedir. Temelde ¢ok kriterli
karar alma yontemleri alternatifleri birbir-
leri ile kriterler bazinda karsilastirarak ara-
larindan birinin se¢imi veya alternatiflerin
siralanmasi amaciyla kullanilmaktadir. Bu
¢alisma kapsaminda kriterlerin agirliklar:
CRITIC yontemiyle elde edilmis ardindan
yontemin modifiye edilmesi sonucu elde
edilen CRITIC-M ve D-CRITIC yontemle-
rinin modifiye edilen adimlar1 biitiinlesik
(Biittinlesik CRITIC) bir sekilde kullanilarak
agirliklar hesaplanmistir. Her iki yontemin
de sundugu agirliklar kullanilarak ¢ok kri-
terli karar alma yontemlerinden WASPAS
yontemi ile sirketler siralanarak yatirimci-
lara en uygun portfoy birlesimi 6nerisinde
bulunulmustur.

2.1. CRITIC, CRITIC-M ve D-CRITIC Yon-
temleri

CRITIC yontemi, Diakoulaki vd. (1995) ta-
rafindan tanitilmistir. Makalelerinde, kriter-
lerin birbirleri arasinda ytiksek korelasyona
sahip olmasi1 goz Oniinde bulundurularak,
¢ok kriterli karar vermenin zithk yogunlu-
gu ve degerlendirme kriterlerinin celigkili
karakteri olmasi seklindeki iki temel kav-
raminin nicellestirilmesine dayanan nesnel
agirhiklarin belirlenmesi i¢in yontemi oner-
miglerdir (Diakoulaki vd., 1995). CRITIC
yonteminin normalizasyon ve agirliklarin
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belirlenmesi adimlarina modifikasyonlar
yapilmistir (Ziiovic’ vd., 2020; Wu vd., 2020).
Zizovi¢ vd. (2020), calismalarinda CRITI-
C-M adini verdikleri yontemde iki adimda
modifikasyon &nermislerdir. Ilk olarak nor-
malizasyon adiminda Onerdikleri normal-
lestirme islemi ile kok-ortalama-kare sap-
masini azaltarak kriter agirlik katsayilarinin
sonu¢ degerlerinin ilk karar matrisindeki
veriler arasindaki iliskiyi daha iyi yansita-
cagmi belirtmislerdir. Ayrica eger bir kriter
i¢in standart sapma sifir ise o kritere iligkin
unsurlarin ortalama degeri etrafinda merke-
zilesecegini ve dolayisiyla kriterin alternatif
secimini etkilemeyecegini belirtmis ve son
adim olan agirliklarin hesaplanmas: adi-
minda da degisiklik onermiglerdir (Zizovié
vd., 2020). Krishnan vd. (2021) tarafindan
D-CRITIC ismi ile yonteme modifikasyon
yapilmistir. Yeni Onerilen yontemin orijinal
yontemden dordiincii adimda temel ola-
rak ayrildig1 ifade edilmektedir. CRITIC
yontemi kriterler arasindaki gercek iligkile-
ri yanlis yakalama riskine sahip olan Pear-
son korelasyonunu kullanirken, D-CRITIC
yontemi nihai agirliklardaki olasi hatayr en
aza indirmek amaciyla mesafe korelasyonu
iliskileri modellemek igin alternatif bir yol
izlemektedir. Yontem, korelasyon testi, Spe-
arman siralama korelasyon testi ve simetrik
ortalama mutlak yiizde hata testi uygula-
narak analiz edilmis ve CRITIC yontemine
gore daha istikrarli kriter agirliklar: ve sira-
lamalar1 sundugu belirtilmistir. Bu ¢alisma
kapsaminda kriter agirliklar1 hem CRITIC
yontemi hem de CRITIC-M yo6nteminin nor-
malizasyon adim1 modifikasyonu ile CRITI-
C-D yonteminin korelasyon hesaplanmasi
adimi kullanilarak Biitiinlesik CRITIC yon-
temi olusturularak uygulanmis ve yontem-
lerin sundugu agirliklar karsilastirilmistir.
Kullanilan yontemlerin adimlar1 asagida
aciklanmistur.

1. adim karar matrisinin belirlenmesi adimi-
dir. Matrisin satirlarinda m adet alternatif,
stitunlarinda ise n adet kriter olmak tizere,
degerleri alternatiflerin her bir kriter i¢in al-
diklar1 degerleri ifade etmektedir.
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2. adim karar matrisinin normalizasyonu
adimidir. CRITIC ve D-CRITIC yontemle-
rinde eger kriter maksimum yonlii bir kriter
ise normalizasyon igin;

kij - mmk]
ij = maxk; — mink;’
i=12,...mvej=12,..,n 2)

eger kriter minimizasyon yonlii bir kriter
ise;

maxk} - kl]

n< o = 7'
Y maxk; — mink;’

i=12,..,mvej=12,..,n 3)

seklinde hesaplanmaktadir.

CRITIC-M yontemi normalizasyon adimi
igin kriter eger maksimizasyon yonlii ise

kij , .
nij=$;kj,t=1,2,...,mve]=1,2,...,n 4

Minimizasyon yonlii ise de oncelikle kriter-
lerin maksimizasyon yonlii gibi diistiniile-
rek ayni isleme tabi tutulmasini ardindan
asagidaki denklemde goriildiigl gibi ek bir
islem uygulanmasini 6nermektedir.

n,-j = _ku* + maxk]-* + minkj* )
i=12,.,mvej=12,..,n 5)

3. adim her bir kriter i¢in standart sapma
hesaplama adimidir. Kriterler igin standart
sapma verilen ortalama deger kriteri igin
alternatiflerin degerlerinin sapma Olgisii-
nii temsil etmektedir ve kriter agirlik kat-
sayilarinin tanimlanmasinda dikkate alinan
Olc¢tidiir. m yukarida da belirtildigi tizere
alternatif sayisini, 7. kritere ait ortalama
degerini ifade etmektedir.
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L kip — 1)
5 = —(Zl—jn’il )" o 12m ©)

4. adim CRITIC ve D-CRITIC yontemlerinin
ayristiklar1 adimdir. CRITIC yonteminin
sunmus oldugu ve lineer iliskilerde kulla-
nilan Pearson korelasyonu Oolgiitii yerine
D-CRITIC y6ntemi mesafe korelasyonu ad1
verilen ve yalnizca kriterler bagimsiz ise
sifir olan yeni bir korelasyon ol¢iinii 6ner-
mektedir. Bu nedenle asagida hem CRITIC
yontemi i¢in hem de D-CRITIC yontemi igin
korelasyon hesaplama adimlar1 paylasila-
cak ve her iki yonteme gore de hesaplama
yapilacaktir.

CRITIC yontemi i¢in: ¢ ve ¢ kriterleri
icin dogrusal korelasyon katsayilarini ige-
ren L= [lcj,c]’-] matrisi elde edilecektir. s
standart sapmay1 ifade etmektedir.

n

0= ) (A=l @
c]’-:l
n
W =sj.9; =5 Z A=leep) ®

D-CRITIC yontemi i¢in: ¢ ve ¢ iki kri-

ter, dCov(c;,¢/) iki kriterin mesafe kovar-
yansi, Var(cj) c/nin mesafe varyansi ve

dVar(c;) ’nin mesafe varyansi olmak tize-
re denklem asagidaki sekilde olacaktir.

dCov(cj, c]’)

\/(dVar(cj)dVar(c]’-))’

dCor(cj, c]’) = €©))

5. adim agirliklarin belirlenmesi adimidir
ve bu adim da CRITIC-M yo6nteminde mo-
difiye edilmistir. CRITIC ve D-CRITIC yo6n-
temlerine gore agirliklar asagidaki sekilde
hesaplanmaktadir.

ud (10)
W. =
"I,

CRITIC-M yonteminin sundugu agirliklarin
hesaplanmasi adimz ise s standart sapma ve
k,j kriterinin normalizasyon matrisindeki
aritmetik ortalamasi olmak {izere asagidaki
sekildedir.

k_ o
1—k7
wj=— L (11)
;":1 1 ]k .S]'
2.2. WASPAS Yontemi

Cok kriterli karar verme yontemlerinden s1-
ralama problemine ¢oziim bulan WASPAS
yontemi agirlikli toplam model (WSM) ve
agirhikli tirtin modeli (WPM) yoOntemleri-
nin bir kombinasyonu seklinde sunulmus-
tur. Yontemin adimlar1 asagidaki sekildedir
(Chakraborty ve Zavadskas, 2014).

1. adim karar matrisinin olusturulmasi adi-
mudir.

kiy  kiz o e ki
k=| fe oy "%n‘,

kmi Kmz o Kmn
i=12,..,mvej=12,..,n (12)

2. adimda karar matrisi normalizasyonu
gerceklestirilmektedir. Kriterler maksimi-
zasyon yonlii yani fayda kriteri ise normal-
lestirme;

maxk;

(13)

nl-j

Eger kriterler minimizasyon yonlii ise yani
zarar kriteri ise,

mink;
Tll']' = &
ij

(14)

Seklinde karar matrisi icerisindeki eleman-
larm normalizasyonu gerceklestirilmekte-
dir.

3. adimda iki kritere dayali olarak ortak bir
optimalite kriteri aranmaktadir. {lk optimal-
lik kriteri WSM yontemindeki sekliyle orta-
lama agirlikhi bagari kriteridir. w; kriterin
agirlig olmak iizere,

n

j=1
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Ikinci optimallik kriteri ise WPN yontemin-
deki sekliyle i. alternatifin toplam goreli
Oonemi asagidaki formiil aracilig: ile hesap-
lanmaktadir.

n

0o = [oup™ (16)

Jj=1

Her iki optimallik kriterinden siralama dog-
rulugunu ve karar verme siirecinin etkinli-
gini arttirmak amaciyla 1 katsayisina gore
ortak genellestirilmis optimallik kriteri asa-
g1daki sekilde ifade edilmistir.

Q=200 +(1-)Q®,21=0,01,02,..,1 17)

Alternatifler elde edilen Qi degerlerinin bii-
yiikten kiigiige dogru siralanmasi ile en iyi-
den en kotiiye dogru siralanmis olmaktadir.
A degerinin 0 olmas: durumunda ikinci opti-
mallik kriteri dikkate alinmayacag igin yon-
tem WSM yontemine, 1 olmasi durumunda
da birinci optimallik kriteri dikkate alinma-
yacagindan WPM yontemine doniigsecektir.
Bu calisma kapsaminda optimallik kriterle-
rinin agirliklar: esit kabul edilmistir.

3. ANALIZ VE BULGULAR

Bu calismanin konusunu BIST100 endeksin-
de islem goren hisse senetlerinin 2022 yili
mali oranlar1 ve risk/getiri kistaslarina gore
cok kriterli karar verme yontemlerinden biri
olan WASPAS yontemi kullanilarak sira-
lanmas1 ve yatirimcilara bir portfoy Onerisi
sunmay1 olusturmaktadir. BIST100 endek-
sinde islem goren sirketler segilirken reel
getirileri yiiksek, gozlemleri tutarli ve veri
setinde aykir1 deger bulunmamas kriterleri
gbz onlinde bulundurulmustur. Bu kisitlar
altinda 71 sirket secilmistir. Uzman gortis-
leri ve literatiir dikkate alinarak 6zsermaye
karliligr (C1), aktif karlilik (C2), FD/FAVOK
(C3), hisse bagina kar (C4), F/K (C5), PD/DD
(C6) ve giinliik ortalama getiri (C7) kriterleri
belirlenmistir. Kriterlere iliskin agirliklar be-
lirlenirken ilk adim, kriterlerin 6l¢me birim-
lerinin ve her bir kriterin istenilen amacinin
maksimizasyon veya minimizasyon yonlii
olmas: gibi nedenlerden birbirinden farkl
olmasi nedeniyle karar matrisinin normali-
zasyon isleminin gerceklestirilmesi adimi-
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dir. Bu amagla CRITIC ve biitiinlesik CRITIC
yontemlerine gore elde edilen normalizas-
yon matrisleri ile standart sapma (STDSPM)

degerleri Tablo 1 ve Tablo 2'de yer almakta-
dir'.

Tablo 1. CRITIC Yontemine Gore Elde Edilen

Normalizasyon Matrisi

Sirket C1 C2 C3 C4 C5 Cé C7

GESAN | 0,3466 | 0,2678 | 0,7902 | 0,0426 | 0,6595 | 0,5430 | 1,0000
KONTR | 04167 | 0,2213 | 0,2491 | 0,0150 | 0,3791 | 0,0000 | 0,9634
CANTE | 0,5483 | 0,5807 | 0,8284 | 0,0435 | 0,8234 | 0,6255 | 0,8365
KONYA 10,3300 | 0,1869 | 0,9670 | 0,2135 | 0,9916 | 0,9937 | 0,7878
ODAS 0,4996 | 0,5142 | 0,9510 | 0,0125 | 0,9576 | 0,9165 | 0,7493
THYAO |0,2864 | 0,1613 | 0,9458 | 0,2284 | 0,9712 | 0,9737 | 0,6427
ASUZU | 0,1934 | 0,1447 | 0,8020 | 0,0480 | 0,7069 | 0,7789 | 0,6988
ALARK | 0,8361 | 1,0000 | 0,4413 | 0,1810 | 0,9818 | 0,9268 | 0,6270
QUAGR |0,5122 | 0,4305 | 0,8587 | 0,0462 | 0,9025 | 0,8057 | 0,6137
GLYHO |0,3742]0,1296 | 0,9155 | 0,0152 | 0,9663 | 0,9538 | 0,5644
PGSUS | 04413 | 0,1448 | 0,9311 | 0,4624 | 0,9440 | 0,9048 | 0,5544
TUKAS | 0,7440 | 0,7157 | 0,9250 | 0,0176 | 0,9330 | 0,7991 | 0,5234
DOAS 0,7662 | 0,7875 | 0,9497 | 0,2371 | 0,9577 | 0,8646 | 0,5005
AKSEN | 0,2820 | 0,2980 | 0,9055 | 0,0255 | 0,8969 | 0,8915 | 0,4730
AYDEM | 0,0497 | 0,0494 | 0,8995 | 0,0085 | 0,8339 | 0,9729 | 0,4487
ECILC 0,2411 | 0,3671 | 0,0000 | 0,0396 | 0,9598 | 0,9693 | 0,4421
EKGYO |0,1721 | 0,1257 | 0,8687 | 0,0042 | 0,9055 | 0,9438 | 0,4280
TKNSA | 0,7887 | 0,1642 | 0,9451 | 0,0163 | 0,9128 | 0,7261 | 0,4224
SASA 0,7362 | 0,4134 | 0,5840 | 0,0301 | 0,7838 | 0,3849 | 0,4449
GWIND | 0,6276 | 0,8790 | 0,8974 | 0,0119 | 0,8982 | 0,7494 | 0,4011
DOHOL | 0,3254 | 0,3338 | 0,9386 | 0,0166 | 0,9722 | 0,9693 | 0,4021
MAVI 0,6063 | 0,3439 | 0,9463 | 0,0970 | 0,9239 | 0,8177 | 0,3604
MGROS | 0,7197 | 0,1379 | 0,9275 | 0,0940 | 0,9115 | 0,7475 | 0,3738
KARSN | 0,0786 | 0,0395 | 0,7159 | 0,0000 | 0,2953 | 0,7574 | 0,3650
SELEC 0,4179 | 0,2208 | 0,8886 | 0,0245 | 0,9088 | 0,8537 | 0,3286
SAHOL |0,4624 | 0,1280 | 0,8988 | 0,2685 | 1,0000 | 0,9993 | 0,3326
AKCNS | 0,4662 | 0,3856 | 0,9049 | 0,0519 | 0,9355 | 0,8835 | 0,3310
ISGYO 0,6846 | 0,9987 | 0,7216 | 0,0571 | 0,9990 | 0,9879 | 0,4049
CEMTS | 0,5731 | 0,8666 | 0,9398 | 0,0620 | 0,9454 | 0,8754 | 0,3360
GENIL 0,4350 | 0,6104 | 0,8211 | 0,0231 | 0,8730 | 0,7870 | 0,3199
BIOEN 0,4957 10,1930 | 0,7694 | 0,0030 | 0,7170 | 0,4591 | 0,3209
GUBRF | 0,1053 | 0,0739 | 0,7195 | 0,0157 | 0,0000 | 0,5503 | 0,3266
TUPRS 0,7002 | 0,5026 | 0,9720 | 1,0000 | 0,9791 | 0,9342 | 0,3221
CIMSA | 0,6638 | 0,6347 | 0,8862 | 0,1750 | 0,9740 | 0,9257 | 0,3151
SISE 0,2280 | 0,2472 | 0,9287 | 0,0428 | 0,9477 | 0,9608 | 0,2925
GSDHO | 0,3190 | 0,4456 | 0,9634 | 0,0085 | 0,9827 | 0,9833 | 0,3050
TTRAK |0,9377 | 0,4418 | 0,9038 | 0,3707 | 0,9037 | 0,6398 | 0,2839
KORDS | 0,1563 | 0,1236 | 0,8743 | 0,0507 | 0,8905 | 0,9401 | 0,2866
BERA 0,2796 | 0,3729 | 0,9427 | 0,0220 | 0,9689 | 0,9721 | 0,2927
BRSAN | 0,1133 | 0,0918 | 0,9148 | 0,0625 | 0,9256 | 0,9765 | 0,2834
OTKAR | 0,6709 | 0,1730 | 0,7555 | 0,3437 | 0,8167 | 0,5235 | 0,2624
ENJSA 0,7681 | 0,5040 | 0,9294 | 0,0809 | 0,9824 | 0,9360 | 0,2558
KCHOL | 0,5408 | 0,1460 | 0,9297 | 0,3102 | 0,9934 | 0,9826 | 0,2569
ASELS 0,3290 | 0,3171 | 0,8436 | 0,0336 | 0,8955 | 0,8700 | 0,2672
KOZAA |0,3249 | 0,5368 | 0,9664 | 0,0644 | 0,9581 | 0,9514 | 0,2807
BUCIM | 0,4165 | 0,6421 | 0,9502 | 0,0062 | 0,9566 | 0,9312 | 0,2532
TTKOM | 0,2226 | 0,0966 | 0,9351 | 0,0068 | 0,8101 | 0,8387 | 0,2512
TAVHL |0,0816 | 0,0399 | 0,8651 | 0,0365 | 0,8506 | 0,9583 | 0,2362
VESTL 0,0783 | 0,0260 | 0,9003 | 0,0209 | 0,8026 | 0,9428 | 0,2408
AGHOL |0,1743 | 0,1051 | 0,9618 | 0,2750 | 0,9850 | 1,0000 | 0,2450
AKSA 0,6791 | 0,6192 | 0,9270 | 0,0695 | 0,9268 | 0,8018 | 0,2271
OYAKC | 0,6966 | 0,8220 | 0,9339 | 0,0248 | 0,9585 | 0,8802 | 0,2131
IPEKE 0,3248 | 0,5369 | 1,0000 | 0,0969 | 0,9878 | 0,9893 | 0,2067
PETKM | 0,3826 | 0,2407 | 0,8177 | 0,0161 | 0,9362 | 0,9076 | 0,1986
TKFEN | 0,3617 | 0,2142 | 0,8830 | 0,0611 | 0,9598 | 0,9466 | 0,1865
ULKER | 0,0102 | 0,0000 | 0,9447 | 0,0028 | 0,2874 | 0,9372 | 0,1752
ENKAI 0,0000 | 0,0166 | 0,8830 | 0,0012 | 0,0998 | 0,9504 | 0,1778
IZMDC | 0,5314 | 0,2068 | 0,9632 | 0,0042 | 0,9422 | 0,8789 | 0,1688
AEFES 0,1050 | 0,0842 | 0,9525 | 0,0670 | 0,9467 | 0,9889 | 0,1631
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AEFES | 0,1050 | 0,0842 | 0,9525 | 0,0670 | 0,9467 | 0,9889 | 0,1631 OYAKC [ 0,7026 | 0,8240 [ 0,9340 [ 0,0259 | 0,9589 [ 0,8824 [ 0,3798
ARCLK | 0,1841 | 0,0640 | 0,8869 | 0,0456 | 0,8558 | 0,9016 | 0,1525 IPEKE | 0,3382 | 0,5420 | 1,0000 | 0,0979 | 0,9880 | 0,9895 | 0,3747
TOASO | 0,8675 | 0,4348 | 0,9265 | 0,1132 | 0,9204 | 0,7225 | 0,1600 PETKM | 0,3948 | 0,2490 | 0,8179 | 0,0172 | 0,9368 | 0,9093 | 0,3684
PSGYO | 0,8349 | 0,7416 | 0,6880 | 0,0217 | 0,9855 | 0,9387 | 0,1856 TKFEN | 0,3744 | 0,2228 | 0,8832 | 0,0622 | 0,9602 | 0,9476 | 0,3588
CCOLA | 0,2186 | 0,1551 | 0,9388 | 0,1207 | 0,9026 | 0,9232 | 0,1379 ULKER | 0,0299 | 0,0110 | 0,9448 | 0,0039 | 0,2950 | 0,9383 | 0,3499
FROTO | 1,0000 | 0,3964 | 0,8939 | 0,3531 | 0,9175 | 0,6675 | 0,1450 ENKAI | 0,0199 | 0,0274 | 0,8831 | 0,0023 | 0,1094 | 0,9513 | 0,3520
BIMAS | 0,3564 | 0,2542 | 0,9149 | 0,0886 | 0,9124 | 0,8818 | 0,1304 IZMDC | 0,5407 | 0,2155 | 0,9633 | 0,0053 | 0,9428 | 0,8811 | 0,3449
BAGFS | 0,7135 | 0,4902 | 0,9314 | 0,0531 | 0,9631 | 0,8893 | 0,1552 AEFES | 0,1228 | 0,0942 | 0,9526 | 0,0681 | 0,9472 | 0,9891 | 0,3404
SOKM | 0,9540 | 0,2554 | 0,9438 | 0,0257 | 0,9435 | 0,7766 | 0,1165 ARCLK | 0,2003 | 0,0743 | 0,8870 | 0,0466 | 0,8574 | 0,9034 | 0,3320
TCELL | 0,3994 | 0,2184 | 0,9532 | 0,0324 | 0,9380 | 0,9058 | 0,1101 TOASO | 0,8702 | 0,4410 | 0,9266 | 0,1142 | 0,9213 | 0,7276 | 0,3379
KRDMD | 0,2023 | 0,1605 | 0,9494 | 0,0116 | 0,9197 | 0,9437 | 0,1182 PSGYO | 0,8382 | 0,7444 | 0,6884 | 0,0228 | 0,9856 | 0,9398 | 0,3581
VESBE | 0,2442 | 0,1062 | 0,8797 | 0,0048 | 0,8614 | 0,8727 | 0,0244 CCOLA | 0,2341 | 0,1644 | 0,9388 | 0,1217 | 0,9037 | 0,9246 | 0,3205
EREGL | 0,1641 | 0,2132 | 0,9412 | 0,0345 | 0,9360 | 0,9677 | 0,0000 FROTO | 1,0000 | 0,4030 | 0,8940 | 0,3539 | 0,9184 | 0,6735 | 0,3261
STDSPM | 0,2564 | 0,2532 | 0,1589 | 0,1502 | 0,1975 | 0,1704 | 0,2057 BIMAS | 0,3692 | 0,2623 | 0,9150 | 0,0896 | 0,9134 | 0,8840 | 0,3146
BAGFS | 0,7192 | 0,4958 | 0,9315 | 0,0542 | 0,9635 | 0,8913 | 0,3341
SOKM | 0,9549 | 0,2636 | 0,9438 | 0,0268 | 0,9441 | 0,7807 | 0,3036
Tablo 2. Biitiinlesik CRITIC Yéntemine Gére TCELL | 04113 ] 0,2270 | 0,9532 | 0,0335 | 0,9387 | 0,9075 | 0,2986
KRDMD | 0,2181 | 0,1697 | 0,9495 | 0,0127 | 0,9206 | 0,9448 | 0,3050
Elde Edilen Normalizasyon Matrisi VESBE | 0,2592 | 0,1160 | 0,8799 | 0,0059 | 0,8628 | 0,8750 | 0,2310
EREGL | 0,1807 | 0,2218 | 0,9412 | 0,0356 | 0,9367 | 0,9682 | 0,2118
girket c1 | c2 | 3 | ca | o5 | c6 | o7 STDSPM | 0,2513 | 0,2505 | 0,1587 | 0,1500 | 0,1954 | 0,1673 | 0,1621
GESAN | 0,3595 | 0,2758 | 0,7904 | 0,0436 | 0,6631 | 0,5513 | 1,0000 .
KONTR | 0,4283 | 0,2299 | 0,2501 | 0,0161 | 0,3857 | 0,0182 | 0,9712 Normahzasyon adimmdan sonra CRITIC
CANTE 0,5573 | 0,5853 | 0,8286 | 0,0446 | 0,8253 | 0,6323 | 0,8712 yontemi igin dogrusal korelasyon matrisil
KONYA |0,3433 | 0,1958 | 0,9670 | 0,2143 | 0,9917 | 0,9939 | 0,8327 e . . C. .
ODAS | 0,5096 | 0,5195 | 0,9511 | 0,0136 | 0,9581 | 0,9180 | 0,8024 biittinlegsik CRITIC yontemi igin ise mesafe
THYAO | 0,3006 | 0,1705 | 0,9458 | 0,2293 | 0,9715 | 0,9742 | 0,7184 korelasyonunun hesaplanmasi adimi ger-
ASUZU | 0,2094 | 0,1541 | 0,8023 | 0,0490 | 0,7100 | 0,7830 | 0,7626 gy .
ALARK | 0,8393 | 1,0000 | 0,4420 | 0,1819 | 0,9819 | 0,9281 | 0,7060 ceklestirilmektedir. Bu amacla olusturulan
QUAGR | 0,5219 | 0,4367 | 0,8589 | 0,0473 | 0,9035 | 0,8092 | 0,6955 korelasyon matrisleri Tablo 3 ve Tablo 4’te

GLYHO |0,3866 | 0,1391 | 0,9156 | 0,0163 | 0,9667 | 0,9547 | 0,6567

PGSUS | 0,4524|0,1541 | 0,9312 | 0,4630 | 0,9446 | 0,9065 | 0,6488 yer almaktadir.

TUKAS |0,7490 | 0,7188 | 0,9251 | 0,0187 | 0,9337 | 0,8028 | 0,6243

DOAS | 0,7708 | 0,7898 | 0,9498 | 0,2380 | 0,9582 | 0,8671 | 0,6063 Tablo 3. CRITIC Yontemine Gore Elde Edilen

AKSEN | 0,2963 | 0,3057 | 0,9056 | 0,0266 | 0,8980 | 0,8934 | 0,5847 Korelasyon Matrisi

AYDEM | 0,0685 | 0,0598 | 0,8997 | 0,0096 | 0,8357 | 0,9734 | 0,5655

ECILC 0,2562 | 0,3740 | 0,0013 | 0,0407 | 0,9602 | 0,9699 | 0,5603 C1 C2 C3 C4 C5 Cé6 C7
EKGYO |0,1886 | 0,1353 | 0,8689 | 0,0053 | 0,9065 | 0,9448 | 0,5492 C1 1 0,6384 |-0,0236 | 0,3206 | 0,3911 |-0,3028 | 0,0544
TKNSA |0,7929 | 0,1734 | 0,9452 | 0,0174 | 0,9138 | 0,7311 | 0,5448 c2 | 06384 1 -0.1065 | 00671 | 03748 | -0.0010 | 0,1438

SASA 0,7415 | 0,4198 | 0,5845 | 0,0312 | 0,7861 | 0,3961 | 0,5625

C3 | -0,0236 | -0,1065 1 0,1199 | 0,2708 | 0,4392 | -0,3455

GWIND | 0,6350 | 0,8803 | 0,8975 | 0,0130 | 0,8993 | 0,7540 | 0,5280

C4 | 0,3206 | 0,0671 | 0,1199 1 0,2211 | 0,0493 | 0,0309

DOHOL | 0,3388 | 0,3411 | 0,9387 | 0,0177 | 0,9725 | 0,9698 | 0,5288

C5 | 0,3911 | 0,3748 | 0,2708 | 0,2211 1 0,4554 | -0,1119

MAVI 0,6141 | 0,3511 | 0,9463 | 0,0980 | 0,9247 | 0,8210 | 0,4959

MGROS | 0,7253 | 0,1473 | 0,9276 | 0,0951 | 0,9125 | 0,7521 | 0,5065 €6 |-0,3028 | -0,0010 | 0,4392 | 0,0493 | 0,4554 L -0,3772

C7 | 0,0544 | 0,1438 | -0,3455 | 0,0309 | -0,1119 | -0,3772 1

KARSN | 0,0969 | 0,0501 | 0,7163 | 0,0011 | 0,3029 | 0,7618 | 0,4995

SELEC 0,4295 | 0,2293 | 0,8887 | 0,0256 | 0,9098 | 0,8563 | 0,4708

SAHOL | 04731 0,1375 | 0,8989 | 0,2694 | 1,0000 | 0,9993 | 0,4740 Tablo 4. Biitiinlesik CRITIC Yontemine Gore

AKCNS | 04768 | 0,3923 | 0,9050 | 0,0530 | 0,9362 | 0,8856 | 0,4727

ISGYO 0,6909 | 0,9987 | 0,7220 | 0,0582 | 0,9990 | 0,9881 | 0,5309 Elde Edilen Mesafe Korelasyon Matrisi

CEMTS | 0,5816 | 0,8680 | 0,9399 | 0,0631 | 0,9460 | 0,8777 | 0,4766
GENIL | 0,4462 | 0,6147 | 0,8213 | 0,0242 | 0,8743 | 0,7908 | 0,4640 ¢l 2 = ca = ce c7
BIOEN | 0,5057 | 0,2018 | 0,7697 | 0,0042 | 0,7200 | 0,4689 | 0,4648 C1] 1 10653201653 0,3416 | 0,3905 | 0,4108 | 0,2044
GUBRF_ | 0,1230 | 0,0841 | 0,7199 | 0,0168 | 0,0107 | 0,5584 | 0,4693 C2]06532| 1 ]0,1949]0,1763|0,4039 | 0,1888 | 0,2003
TUPRS | 0,7061 | 0,5081 | 0,9720 | 1,0000 | 0,9793 | 0,9354 | 0,4657 C310,1653 01949 1 ]0,1880 | 0,4385 | 0,4876 | 0,3550
CIMSA | 0,6705 | 0,6387 | 0,8864 | 0,1759 | 0,9743 | 0,9271 | 0,4602 C4|0,3416 | 0,1763 | 0,1880 | 1 | 0,3145|0,1851 | 0,1690
SISE 0,2433 | 0,2554 | 0,9288 | 0,0438 | 0,9483 | 0,9615 | 0,424 C5 | 0,3905 | 0,4039 | 0,4385 | 0,3145 | 1 | 0,5140 | 0,2227
GSDHO | 0,3325 | 0,4517 | 0,9634 | 0,0096 | 0,9829 | 0,9836 | 0,4522 C6 | 0,4108 | 0,1888 | 0,4876 | 0,1851 | 0,5140 1 0,3233
TTRAK | 0,9389 | 0,4479 | 0,9039 | 0,3714 | 0,9047 | 0,6464 | 0,4356 C7 | 0,2044 | 0,2003 | 0,3550 | 0,1690 | 0,2227 | 03233 | 1
KORDS | 0,1731|0,1332 | 0,8745 | 0,0518 | 0,8916 | 0,9412 | 0,4377

BERA 0,2939 | 0,3798 | 0,9428 | 0,0231 | 0,9692 | 0,9726 | 0,4425 Korelasyon matrislerinin elde edilmesi iize-
BRSAN | 0,1309 | 0,1017 | 0,9149 | 0,0635 | 0,9264 | 0,9770 | 0,4352 ) . o .

OTKAR | 0,6775 | 0,1821 | 0,7559 | 0,3444 | 0,8187 | 0,5322 | 0,4187 rine kriterlere iligkin hesaplanan aglrhk de-
ENJSA  |0,7727 ] 0,5094 | 0,9294 | 0,0819 | 0,9826 | 0,9372 | 0,4134 gerleri Tablo 5'te sunulmustur.

KCHOL | 0,5499 | 0,1554 | 0,9298 | 0,3110 | 0,9935 | 0,9829 | 0,4143

ASELS 0,3423 | 0,3246 | 0,8438 | 0,0347 | 0,8966 | 0,8723 | 0,4225

KOZAA |0,3384 |0,5419 | 0,9664 | 0,0655 | 0,9585 | 0,9523 | 0,4331

BUCIM | 0,4281 | 0,6460 | 0,9503 | 0,0074 | 0,9571 | 0,9325 | 0,4114

TTKOM | 0,2381 | 0,1065 | 0,9351 | 0,0079 | 0,8121 | 0,8416 | 0,4098

TAVHL | 0,0999 | 0,0505 | 0,8653 | 0,0376 | 0,8522 | 0,9590 | 0,3980

VESTL 0,0966 | 0,0367 | 0,9004 | 0,0220 | 0,8047 | 0,9439 | 0,4016

AGHOL |0,1907 10,1149 | 0,9619 | 0,2758 | 0,9852 | 1,0000 | 0,4049

AKSA 0,6854 | 0,6234 | 09271 | 0,0705 | 0,9276 | 0,8054 | 0,3908
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Tablo 5. CRITIC ve Biitiinlesik CRITIC Yontem-
lerine Gore Elde Edilen Agirlik Degerleri

Biitiinlesik
Kriter A(gleglll(a:n CRITIC
Agirliklar:
C1 0,1710 0,1759
C2 0,1675 0,1912
C3 0,1216 0,1208
C4 0,1056 0,1266
C5 0,1177 0,1325
Cé 0,1325 0,1188
Cc7 0,1841 0,1339

Her iki yontem igin de hesaplanan kriter
agirliklart birbirlerine ¢ok yakin sonuglar
vermekle birlikte, CRITIC YOntemine gore
en onemli kriter 0,1841 agirlig: ile C7 kri-
teri yani giinliik ortalama getiri kriteridir.
Bu kriteri sirastyla C1, C2, C6, C3, C5 ve C4
kriterleri izlemistir. Ancak Biitiinlesik CRI-
TIC yontemi ile hesaplanan agirliklarda en
onemli kriter 0,1912 agirhik ile C2 kriteri yani
aktif karlilik kriteri olmakta ve bu kriteri C1,
C7, C5, C4, C3 ve C6 kriterleri izlemektedir.

Her iki yonteme gore de hesaplanan agirlik-
lar ile ¢ok kriterli karar verme yontemlerin-
den biri olan WASPAS yontemi uygulanmis
ve sirketlerin siralanmasi sonucunda ilk 10
sirada yer alan sirketler Tablo 6'da goriildii-
g sekilde gergeklesmistir.

Tablo 6. WASPAS Yontemine Gore Siralamada
Yer Alan Ik 10 Sirket

CRITIC Yontemi Biitiinlesik CRITIC
Sira Agirliklar1 Kullanilarak Yontemi Agirliklar
Siralama Kullanilarak Siralama
1 IPEKE IPEKE
2 ISGYO ISGYO
3 TUPRS TUPRS
4 SAHOL ALARK
5 ALARK SAHOL
6 KONYA DOAS
7 DOAS KONYA
8 KCHOL CIMSA
9 AGHOL ENJSA
10 CIMSA KCHOL

4. DEGERLENDIRME VE SONUC

Bu calismada BIST100’de yer alan sirketler
arasindan yatirimciya portfdy seciminde
yardimci olmak amaciyla ¢ok kriterli karar
alma yoOntemlerinden biri olan WASPAS
yontemi ile sirketlerin siralamalar1 gergek-
lestirilmistir. Yonteme iliskin kriterlerin
agirhiklarinin belirlenmesi i¢in CRITIC yo6n-
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temi ve yontemin belirli adimlarina yapilan
modifiye islemleri sonucu tanimlanan CRI-
TIC-M ve D-CRITIC yontemlerinin oner-
digi degisikliklerin biitiinlesik bir sekilde
kullanildig1 biitiinlesik CRITIC ydnteminin
adimlar1 uygulanmistir. CRITIC yOntemi-
ne gore en onemli kriterin giinliik ortalama
getiri kriteri, biitiinlesik CRITIC yontemine
gore ise aktif karlilik kriteri oldugu tespit
edilmigtir. Yatinmailarin 6nem verdigi kri-
terlerin degismesi durumunda sirketlerin
siralamalar1 degisecegi igin her iki durum
icin de siralamalar yapilmigtir. Analiz so-
nuglarina gore IPEKE (Ipek Dogal Enerji
Kaynaklar1 Arastirma ve Uretim A.S.), ISG-
YO (s Gayrimenkul Yatirim Ortakligr A.S.)
ve TUPRS (Ttipras-Tiirkiye Petrol Rafinerile-
ri A.S.) hisse senetleri en iyi ii¢ sirket olarak
siralamada yer almistir. SAHOL (Hac1 Omer
Sabanc1 Holding A.S.) ve ALARK (Alarko
Holding A.S.) sirketler ile KONYA (Kon-
ya Cimento Sanayii A.S.) ve DOAS (Dogus
Otomotiv Servis ve Ticaret A.S.) sirketleri iki
yontem sonuglaria gore yer degisikligi ile
siralamayi takip etmislerdir. Giinliik ortala-
ma getiri kriterine dnem veren bir yatirim-
a portfoylinde AGHOL (Ag Anadolu Gru-
bu Holding A.S.) sirketine de yer vermeli
iken, aktif karhilik kriterine dnem veren bir
yatirimcinin ise portfoytinde ENJSA (Ener-
jisa Enerji A.S.) olmasinin getirisi agisindan
onemli olacagl sonucuna varilmistir. Ayrica
biitiinlesik olarak ele alinan kriter agirhikla-
rinin belirlenmesi adimlarinin da kullanila-
bilirligi bu ¢alismada gosterilmistir.

Son not

!Sirketlerin tam isimleri Ek 1'de paylagilmistir.
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KARDEMIR KARABUK DEMIR CELIK

KRDMD SANAYI VE TICARET A S.
MAVI | MAVI GIYIM SANAYi VE TICARET A.S.
MGROS | MiGROS TICARET A.S.
ODAS ELEKTRIK URETIM SANAYi
ODAS | i ARET AS.
OTOKAR OTOMOTIV VE SAVUNMA
OTKAR | ¢ \NAYi AS.
OYAKC | OYAK CIMENTO FABRIKALARI A.S.
PETKM | PETKIM PETROKIMYA HOLDING A.S.
PGSUS | PEGASUS HAVA TASIMACILIGI A.S.
PASIFIK GAYRIMENKUL YATIRIM
PSGYO | GRrrAKLIGH A.S.
A GRANITE HAYAL YAPI VE
QUAGR | QUA GRAN YA
URUNLERI SANAYI TICARET A.S.
SAHOL | HACI OMER SABANCI HOLDING A.S.
SASA SASA POLYESTER SANAYI A S.
SELCUK ECZA DEPOSU TiCARET VE
SELEC SANAYI AS.
SISE TURKIYE SISE VE CAM FABRIKALARI
AS.
SOKM | SOK MARKETLER TiCARET A.S.
TAVHL | TAV HAVALIMANLARI HOLDING A.S.
TCELL | TURKCELL ILETISIM HIZMETLERI A.S.
THYAO | TURK HAVA YOLLARI A.O.
TKFEN | TEKFEN HOLDING A.S.
TKNSA | TEKNOSA iC VE DIS TICARET A.S.
TOASO TAO$FA$ TURK OTOMOBIL FABRIKASI
TTKOM | TURK TELEKOMUNIKASYON A.S.
TURK TRAKTOR VE ZIRAAT
TIRAK | AKINELERI AS.
TUKAS | TUKAS GIDA SANAYI VE TICARET A.S.
TUPRAS-TURKIYE PETROL
TUPRS | ¢ AFINERILERI AS.
ULKER | ULKER BISKUVI SANAYI A S.
VESTEL BEYAZ ESYA SANAYI VE
VESBE | i ARET AS.
vEsTL | VESTEL ELEKTRONIK SANAYI VE

TICARET AS.

AKSA | AKSA AKRILIK KIMYA SANAYIi A.S.
AKSEN | AKSA ENERJi URETIM A S.
ALARK | ALARKO HOLDING A.S.
ARCLK | ARCELIK A.S.
ASELSAN ELEKTRONIK SANAYi VE
ASELS TICARET A.S.
ANADOLU ISUZU OTOMOTIV SANAYI
ASUZU |\ p TICARET A.S.
AYDEM | AYDEM YENILENEBILIR ENERJI A S.
BAGFAS BANDIRMA GUBRE
BAGFES | ¢\ BRIKALARI AS.
BERA BERA HOLDING A S.
BIMAS | BIM BIRLESIK MAGAZALAR A.S.
BIOTREND CEVRE VE ENERJi
BIOEN | | ATIRIMLARI AS.
BRSAN | BORUSAN MANNESMANN BORU
SANAYI VE TICARET A.S.
BUCIM | BURSA CIMENTO FABRIKASI A S.
CANTE | CAN2 TERMIK A S.
CCOLA | COCA-COLA ICECEK A S.
CEMTAS CELIK MAKINA SANAYI VE
CEMTS | JicARET AS.
CIMSA EIE/ISA CIMENTO SANAYi VE TICARET
DOGUS OTOMOTIV SERVIS VE
DOAS | i ARET AS.
DOHOL ngAN SIRKETLER GRUBU HOLDING
EIS ECZACIBASI ILAC SINAI VE
ECILC | FINANSAL YATIRIMLAR SANAYI VE
TICARET A S.
EMLAK KONUT GAYRIMENKUL
EKGYO | y A TiRIM ORTAKLIC AS.
ENJSA | ENERJISA ENERJi A.S.
ENKAI | ENKA INSAAT VE SANAYI A.S.
EREGLI DEMIR VE CELIK
EREGL | ¢\ BRIKALARI T.AS.
FROTO | FORD OTOMOTIV SANAYI A.S.
P GEN ILAC VE SAGLIK URUNLERI
SANAYI VE TICARET A S.
GIRISIM ELEKTRIK SANAYI TAAHHUT
GESAN | g TICARET A.S.
GLYHO | GLOBAL YATIRIM HOLDING A S.
GSDHO | GSD HOLDING A S.
GUBRF | GUBRE FABRIKALARIT.A.S.
GWIND | GALATA WIND ENERJi A S.
IPEKE IPEK DOGAL ENERJi KAYNAKLARI
ARASTIRMA VE URETIM A S.
IS GAYRIMENKUL YATIRIM
ISGYO ORTAKLIGI A S.
IZMDC | izZMiR DEMIR CELIK SANAYI A.S.
KARSAN OTOMOTIV SANAYIi VE
KARSN TICARET A.S.
KCHOL | KOC HOLDING A S.
KONTROLMATIK TEKNOLOJi ENERJi
KONTR | /& \HENDISLIK AS.
KONYA | KONYA CIMENTO SANAYIi A.S.
KORDS | KORDSA TEKNIK TEKSTIL A.S.
KOZAA | KOZA ANADOLU METAL

MADENCILIK iSLETMELERI A S.
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Arastirma, yiiksek isten ayrilma oranlarinin 6nemli zorluklar tegkil ettigi ve rekabetin giderek arttig1 bilisim sekto-
riinde, Orgiitsel sinizmin isten ayrilma niyeti tizerindeki etkisini ve bu iligkide algilanan orgiitsel etik iklimin araci-
lik roliinii arastirmay1 amaglamaktadir. Arastirma kapsaminda bilisim sektoriinde galisan 342 kisiden elde edilen
veriler SPSS 26.00 ve Smart PLS 4 kullanilarak yapisal esitlik modellemesi ile analiz edilmistir. Arastirma sonugclari
orgiitsel sinizmin isten ayrilma niyeti {izerinde pozitif etkiye sahip oldugunu ortaya koymus ve bdylece sinizmin
isgiicii istikrar tizerindeki potansiyel yikicihiina isaret etmistir. Bununla birlikte s6z konusu etkiye, sadece isten
ayrilma niyetini azaltmakla kalmayip ayni zamanda sinizmin zararl etkisini tamponlayan algilanan &rgiitsel etik
iklimin aracilik ettigi bulunmustur. Bulgular, etik bir ¢alisma ortaminin sinizmin olumsuz etkilerini azaltmada ve
¢alisanlarin kurumda kalmasini saglamada oynadigi kritik roliin altini ¢cizmektedir. Bu i¢gdriilerin pratik sonuglar1
genis kapsamli olup, kuruluslarin sinizmle miicadele etmek ve isten ayrilma niyetini azaltmak, bdylece kurumsal
stirekliligi ve performansi saglamak icin bir arag olarak etik bir iklimi tegvik etmeye stratejik olarak yatirim yapma-
lar1 gerektigini gostermektedir.
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Abstract

The research aims to investigate the effect of organizational cynicism on turnover intention and the mediating
role of perceived organizational ethical climate in this relationship in the IT sector, where high turnover rates pose
significant challenges and competition is increasing. Within the scope of the research, the data obtained from 342
people working in the IT sector were analyzed with structural equation modeling using SPSS 26.00 and Smart PLS
4. The results of the study revealed that organizational cynicism has a positive effect on turnover intention, thus
pointing to the potential destructiveness of cynicism on workforce stability. However, this effect was found to be
mediated by perceived organizational ethical climate, which not only reduces turnover intention but also buffers
the detrimental effect of cynicism. The findings underscore the critical role that an ethical work environment plays
in reducing the negative effects of cynicism and retaining employees. The practical implications of these insights are
far-reaching and suggest that organizations should strategically invest in fostering an ethical climate as a means to
combat cynicism and reduce turnover intentions, thus ensuring organizational continuity and performance.

Keywords: Organizational Cynicism, Perceived Organizational Ethical Climate, Turnover Intention, IT Sector.

JEL codes: M12, M15, L.20

1. GIRIS

Gliniimiiz isletmelerinin basarili olabilme-
sinin altinda yatan en onemli karakteristik
ozellikler dinamik gevre ve teknolojik gelis-
melere ayak uydurmadir (Lindblad ve Vass,
2015). Ozellikle teknolojik alanda yasanan
gelismelere ayak uydurmanin dogal bir ¢ik-
tist olarak tiim isletmelerde, bilisim temelli
uygulamalarin rekabet araci ya da isletme
faaliyetlerini kolaylastirmak amaciyla yay-
gin olarak kullanilmas: gerekmektedir (Da-
mar, 2022). Yasanan bu degisim ve dontisii-
me ayak uyduramayan isletmeler entropiye
ugrayacak ve rekabet kosullarina yenik dii-
serek pazarda kiigiilmeye ya da yok olmaya
baslayacaktir (Imamoglu ve Turan, 2019).
Soz konusu gereklilik ekseninde, 6zellikle
200071 yillardan baslayarak bilisim sektorii
tim sektorleri dogrudan etkilemeye basla-
mustir (Altan ve Ozpehlivan, 2018).

Bilisim sektoriinde de en 6nemli kaynak di-
ger tiim sektorlerde oldugu gibi insan ser-
mayesidir (Ornek ve Ayas, 2015; Hussein,
Al-tekreeti, Hasan ve Flayyih, 2023). Hem
sektordeki isletmelerin pazarda rekabet
avantaji elde edebilmesi hem de diger sek-
torlerin teknolojik ihtiyaclarini karsilaya-
bilmesi i¢in dogru insan kaynagimna dogru
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yatirimlar yapmasi gerekmektedir (Sulisna-
ningrum, Widarni ve Bawono, 2022; Marc-
hiori, Rodrigues, Popadiuk ve Mainardes,
2022). Ancak yatirim yapilan insan kaynagi-
nin elde tutulmasi énemli bir problem ola-
rak ortaya ¢ikmaktadir. Calisanin orgiit ile
entegrasyonu saglanamazsa isten ayrilma
goriilecektir (Xu, Zeng ve Wu, 2023; Pelto-
korpi, Allen ve Shipp, 2023). Calisanlarda is-
ten ayrilmaya yonelik niyetin ortaya ¢ikmasi
ile birlikte, insan kaynagindan gerekli veri-
mi alamayacak isletmelerde verimlilik prob-
lemleri ve finansal kayiplar goriilmesi kagi-
nilmazdir (Carayon, Schoepke, Hoonakker,
Haims ve Brunette, 2006; Rajan, 2017). Bu
baglamda galisanlarin isten ayrilma niyetini
tetikleyen unsurlarin tespit edilmesi ve isgii-
cii devir hizinin diistirtilmesi gerekmektedir
(Carayon vd., 2006, Dwesini, 2009).

Literatiirde yer alan arastirmalarda isten ay-
rilma niyetinin ortaya ¢itkmasinda demogra-
fik faktorler ile birlikte orgiitsel faktorlerin
etkili oldugu ortaya koyulmustur (Emirog-
Iu, Akova ve Tanriverdi, 2015; Akova, Cetin
ve Cifci, 2015; Oliveira, Gomide Junior, Poli
ve Oliveira-Silva, 2018; Abii, Ogula ve Rose,
2013). Arastirmalar isten ayrilma niyetinin
ortaya c¢ikmasinda sinizmin etkisini orta-
ya koyarken (Manzoor, Manzoor ve Khan,
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2020; Cicek, Turkmenoglu ve Ozbilgin, 2021;
Zhang, Xie ve Zou, 2022); algilanan orgiitsel
etik iklimin isten ayrilma niyetini azalttigin
gostermistir (Jaramillo, Mulki ve Solomon,
2006; Kara, Aydin ve Asan Azizoglu, 2022;
Kim, Kim ve Oh, 2023). Bu noktadan hare-
ketle hazirlanan aragtirmada bilisim sektorii
calisanlarinda sinizmin isten ayrilma niyeti-
ne etkisinde etik iklimin arac1 roliintin belir-
lenmesi amaglanmustir.

2. LITERATUR TARAMASI
2.1. Isten Ayrilma Niyeti

Isten ayrilma niyeti, calisanlarin calistiklar
kurumdan ayrilma ve farkli bir kariyer yo-
lunu tercih etme niyeti ya da egilimi olarak
tanimlanmaktadir (Abii vd., 2013; Busari,
Mughal, Khan, Rasool ve Kiyani, 2017; Xu
vd., 2023). Lee (2019) tarafindan yapilan
arastirma sonucuna gore, isten ayrilma ni-
yeti fiili isten ayrilma tizerinde dogrudan bir
etki yaratmaktadir. Benzer sekilde Cohen
vd. (2016) de isten ayrilma niyetinin isgoren
devir hizin1 dogrudan etkiledigi sonucuna
varmustir. Isten ayrilma niyeti, isletmede
ortaya ¢ikardig1 zararh etkiler nedeni ile en-
dise kaynag1 olup, ¢alisanin isten ayrilmaya
karar vermesinin ardindan isletmenin yeni
calisanlar1 ise almak ve onlar1 egitmek igin
hem zaman kaynagi hem de maddi kaynak
yaratmak disinda yapabilecegi herhangi bir
sey yoktur (Putri ve Hasanati, 2022).

Isten ayrilma niyetinin dogrudan ve dolayli
olmak tizere iki yonlii etkisi bulunmaktadir.
Dogrudan etkiler ayrilan galisanin yerine
yeni ¢alisanlarin ise alinmasi, onlarin egi-
timleri icin zaman ve maddi kaynak ayril-
masi ile ortaya cikmaktadir (Mitrovska ve
Eftimov, 2016). Dolayli etkiler ise is tatmini,
orgiitsel baglilik ve isgdren verimliliginde
azalma gibi dolayl yollar ile ortaya gikar
(Saeed, Waseem ve Sikander, 2014; Guzel-
ler ve Celiker, 2020; Masfar, 2020). Isletme
tizerinde yarattig1 olumsuz etkiler nedeniyle
isten ayrilma niyetinin 6niine gecilmesi icin
stratejiler gelistirmek tiim isletmeler igin
onemli bir gorevdir.

2.2. Orgiitsel Sinizm

Orgiitsel sinizm, arastirmacilar ve uygula-
yicilar tarafindan ele alinmasinin moder-
nligine ragmen tarihi milattan 6nce 5007Tii
yillara dayanan eski bir olgudur. Orgiitsel
sinizm, Orgiite yonelik bir memnuniyet-
sizlik duygusudur ve calisanlar orgiit yo-
netiminin duirtstlilk, adalet ve seffafliktan
yoksun olduguna inanirlar (Brandes, 1997).
Dean, Brandes ve Dharwadkar (1998) orgiit-
sel sinizmi, Orgiite kars: olumsuz bir tutum
(olumsuz kizginlik tutumu) olarak tanimla-
mustir. Orgiitsel sinizmin dostane olmayan
bir tutum, Orgiit tarafindan diiriistliik eksik-
ligi, rahatsizlik, memnuniyetsizlik ve orgiit
hakkinda umutsuzluk gibi anlamlar1 da bu-
lunmaktadir (Nair ve Kamalanabhan, 2010).

Dean vd. (1998) orgiitsel sinizmi duyussal,
bilissel ve davranigsal sinizm olmak {izere
i¢ ana baslikta degerlendirmistir. Duyussal
sinizm, isgOrenin Orglite kars1 olumsuz duy-
gusal hislerini icermekte olup; temelinde
orgiite kars1 utanma, tiksinme, ofkelenme,
asagilama ve kiiglik gorme gibi tepkiler ile
ortaya ¢ikmaktadir (Abraham, 2000; Mou-
sa, 2018). Bilissel sinizmde isgoren, orgiit igi
adaleti sorgulamaya baslar, orgiitsel giiven
baglamindaki paylasim ve iligkilerin zayif
oldugunu diisiiniir, hem ast hem de {ist ilis-
kilerinin ahlak ve diiriistlitkten yoksun bir
sekilde kisisel menfaat eksininde gekillen-
digini kabul ederek orgiite karsi olumsuz
hisler gelistirir (Brandes, 1997; Brandes ve
Das, 2006). Biligsel sinizmin dogal bir ¢ikti-
st olarak isgoren, orgiite iliskin konularda
ciddiyetsizlik takinir ve hatta alay etmeye
baslar (Begenirbas ve Turgut, 2014). Uciincii
boyut olan davranissal sinizmde ise duyus-
sal ve biligsel sinizmde sekillenen duygular
davraniglara yansimaya baslar; isgoren, or-
giit icindeki gelecegine iliskin karamsar ve
kaygili diisiincelere sarilarak olumsuz dav-
raniglar sergiler (Dean vd., 1998). Davranis-
sal sinizm gergevesinde isgorenler, Orgiitle
alakali konularda karsilikli bakismalar ile
tutumlarini sergiler, oOrgiite iligkin olum-
suz meseleler konusulurken kendilerine ait
olumsuz diistincelerini de digerleri ile pay-
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lasir (Brandes, 1997; Gormen, 2012).

Literatiirde yer alan arastirmalarda Orgiit-
sel sinizmin isten ayrilma niyetini artirdigi-
na yonelik sonuclar elde edilmistir (Khan,
2014; Manzoor vd., 2020; Cicek vd., 2021;
Zhang vd., 2022). Bununla birlikte duyussal,
bilissel ve davranigsal sinizm faktorlerinin
her birinin isten ayrilma niyetini artirdigina
iligkin arastirmalar da mevcuttur (Canbek
ve Kanbur, 2019; Cicek vd., 2021). Bu nok-
tadan hareketle aragtirmanin ilk hipotez seti
asagidaki sekilde olusturulmustur:

H, Orgiitsel sinizmin isten ayrilma niyeti
tizerinde pozitif etkisi vardir.

H, : Duyussal sinizmin isten ayrilma niyeti
tizerinde pozitif etkisi vardir.

H,,: Bilissel sinizmin isten ayrilma niyeti
tizerinde pozitif etkisi vardir.

H, : Davranigsal sinizmin isten ayrilma ni-
yeti tizerinde pozitif etkisi vardir.

2.3. Orgiitsel Etik Iklim

Orgiitsel iklim teorisine dayandirilarak Vi-
ctor ve Cullen (1988) tarafindan gelistirilen
etik iklim kavrami, ahlaki sonuglarla ilgili
kurumsal prosediirleri, politikalar1 ve uygu-
lamalar1 yansitan normatif bir iklimi ifade
etmektedir (Cullen, Parboteeah ve Victor,
2003). Calisanlarin orgiit igerisindeki etik
prosediir ve politikalara iliskin, gozleme da-
yali ve duygulardan arindirilmis kalici psi-
kolojik algilamalari, etik iklim algisin olus-
turmaktadir (Wimbush ve Shepard, 1994).
Algilanan orgiitsel etik iklim; orgiit politika,
prosediir, ddiillendirme sistemi ile birlikte
orglit ici resmi ve gayri resmi sistemlerin et-
kisi ile sekillenmektedir. Etik iklim ¢alisan-
lara, sorunlar1 ve alternatifleri degerlendir-
me, kabul edilebilir ve edilemez davranislar
ayirt etme konusunda destek saglamaktadir
(Erondu, Sharland ve Okpara, 2004).

Victor ve Cullen (1988) etik iklimi kategorize
etmek i¢cin Kohlberg’in ahlaki gelisim asa-
malarina ve Schneider’in cazibe-se¢im-kagis
gercevesine atifta bulunan iki seviyeli bir te-
orik tipoloji ortaya koymustur. Olusturulan
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bu teorik tipolojinin ilk seviyesinde orgtitsel
karar verme igin gerekli olan etik Olgtitleri
igerirken, ikinci seviye etik kararlar igin re-
ferans teskil eden analiz odaklarina isaret
etmektedir (Schminke, Ambrose ve Neu-
baum, 2005; Arnaud, 2010). Orgiitsel etik
iklim, calisanlarin kendilerinden beklenen
davranist ogrenmesi ve ilgili davranigla-
11 ortaya koyarak Orgiite uyum saglanmasi
temeline dayanmaktadir (Victor ve Cullen,
1988).

Orgiitsel etik iklimin hem bireysel hem de
orgiit bazinda kazanimlar1 bulunmaktadir.
Bireysel kazanimlar gercevesinde is doyu-
mu, motivasyon ve baglilik gibi unsurlarin
gelismesi ile ¢alisan performansi artar ve bu
da sonug olarak orgiit i¢in bir kazanim orta-
ya gikarir. Orgiitsel diizeydeki kazanimlar-
da ise bireysel kazanimlarin orgiitsel c¢ikti-
larina ek olarak dogrudan firmanin finansal
performansinda artis ortaya gikar (Arslan ve
Giil, 2022). Diger taraftan literatiirdeki aras-
tirmalar Orgiitsel etik iklime iliskin olumlu
algilarin isten ayrilma niyetini azalttigin
ortaya koymaktadir (Jaramillo vd., 2006;
Cetin, Giile¢ ve Kayasandik, 2015; Kara vd.,
2022; Kim vd., 2023). Bu noktadan hareketle
aragtirmanin ikinci hipotezi asagidaki sekil-
de olusturulmustur:

H, Algilanan orgiitsel etik iklimin isten ay-
rilma niyeti tizerinde negatif etkisi vardir.

Diger taraftan Orgiitsel sinizm davranisina
bagl olarak algilanan orgiitsel etik iklimin
sekillendigi literatiirdeki arastirmalarda or-
taya koyulmustur (Sar1 ve Dogantekin, 2016;
Elci ve Kul, 2017). Bu arastirma ¢iktilarina
dayanarak arastirmanin tiglincii hipotez seti
asagidaki sekilde olusturulmustur:

H,: Orgiitsel sinizmin algilanan drgiitsel etik
iklim tizerinde negatif etkisi vardir.

H_ : Duyussal sinizmin algilanan oOrgiitsel
etik iklim {izerinde negatif etkisi vardir.

H,,: Biligsel sinizmin algilanan orgiitsel etik
iklim tizerinde negatif etkisi vardir.

H, : Davranigsal sinizmin algilanan orgiitsel
etik iklim tizerinde negatif etkisi vardir.
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Literatiirdeki arastirmalarda hem Orgiitsel
sinizmin hem de algilanan orgiitsel etik ikli-
ministen ayrilma niyeti tizerinde etkili olma-
s1 ve Orgiitsel sinizmin de algilanan orgiitsel
etik iklim {izerinde etkili olmasi Baron ve
Kenny (1986) tarafindan belirlenen araci rol
kuramini desteklemektedir. Bu baglamda
konuya iliskin herhangi bir literatiir aragtir-
mas! olmamasina ragmen algilanan orgiitsel
etik iklim algisinin, Orgiitsel sinizm ile isten
ayrilma niyeti arasindaki iliskide araci rol
tistlenebilecegi diistintilmiis ve arastirma-
nin dordiincii hipotez seti asagidaki sekilde
olusturulmustur:

H; Orgiitsel sinizmin isten ayrilma niyetine
etkisinde algilanan orgiitsel etik iklimin ara-
c1 rolii vardir.

H, : Duyussal sinizmin igten ayrilma niyeti-
ne etkisinde algilanan orgiitsel etik iklimin
araci rolii vardir.

H,,: Biligsel sinizmin isten ayrilma niyetine
etkisinde algilanan orgiitsel etik iklimin ara-
c1 roli vardir.

H, : Davranigsal sinizmin isten ayrilma ni-
yetine etkisinde algilanan orgiitsel etik ikli-
min araci rolii vardir.

Gelistirilen hipotezler gergevesinde test edi-
lecek arastirma modeli Sekil 1’de sunulmus-
tur:

Sekil 1. Arastirmanin Modeli

Biligsel Sinizm

Algilanan Orgiitsel

yugsal Sinizm Isten Aynlma Niyeti

Davramssal Sinizm

3. YONTEM
3.1. Evren ve Orneklem

Arastirmanin evreni Tiirkiye genelinde bili-
sim sektOriinde faaliyet gosteren isletmeler-
de calisan, sektorde en az 5 yillik tecriibeye
sahip ¢calisanlardan olugsmaktadir. Aragtirma
evreninin tiimiine ulagsmanin imkansizlig
goz oniinde bulundurularak 6érneklem alma
yoluna gidilmistir. Orneklem segiminde Co-
chran (1977) 6rneklem hesab1 kullanilmigtir.
flgili hesaplama evren sayisinin net olarak
bilinememesi durumunda kullanilmaktadir
(Bartlett, Kotrlik ve Higgins, 2001). Ornek-
lem hesabinda %5 anlamlilik diizeyi dikkate
alinmis ve ulagilmasi gereken minimum or-
neklem sayis1 267 olarak hesaplanmuistir.

Istanbul Arel Universitesi Rektorliigii Etik
Kurulu Bagkanligi’'min 24.03.2023 tarih ve
E-52857131-050.06.04-261405 sayil1 karari ile
alman etik kurul izni gergevesinde Tiirkiye
genelinde bilisim sektoriinde ¢alisan 750
kisiye anket formu online olarak ulastiril-
mistir. Ankete %641tk bir geri doniis oram
ile 480 katihma tarafindan yanit verilmistir.
Elde edilen anketlerde 5 yillik tecriibe sarti-
n1 saglamayan, eksik ya da veri setini bozan
katilimcilar elenmis ve 342 katilimcidan olu-
san Orneklem ile aragtirma tamamlanmistir.

3.2. Veri Toplama Araglar

Veri toplama araci olarak kullanilan anket
formu 4 bolimden olusmaktadir. Formun
ilk béliimiinde katihmcailara iliskin cinsiyet,
yas, medeni durum, egitim diizeyi, ¢alisilan
sektor, mevcut isletmedeki tecriibe yil sayi-
s1 ve sektordeki tecriibe yil sayis: bilgilerini
iceren, 7 maddeden olusan demografik bilgi
formu yer almaktadir.

Formun ikinci boliminde Olgek Brandes,
Dharwadkar ve Dean (1999) tarafindan gelis-
tirilen, Karacaoglu ve Ince (2012) tarafindan
Tiirkgeye uyarlanan Orgiitsel Sinizm Olgegi
kullanilmigtir. 13 maddeden olusan o6lgek
1 (kesinlikle katilmiyorum) ile 5 (kesinlikle
katiltyorum) araliginda puanlanmakta olup;
duygusal sinizm (1-4 arast maddeler), bi-
ligsel sinizm (5-9 arast maddeler) ve davra-
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nigsal sinizm (10-13 arasi maddeler) olmak
tizere 3 faktor igermektedir. Karacaoglu ve
Ince (2012) dlgegin Tiirkce uyarlamasinda
Cronbach Alfa katsayilarini 6lgek geneli i¢in
0,91, duygusal alt boyut igin 0,94, bilissel alt
boyut i¢in 0,87 ve davranigsal alt boyut igin
0,82 olarak hesaplamistir.

Formun {i¢tincti bolimiinde Cullen, Victor
ve Bronson (1993) tarafindan gelistirilen,
Ozen ve Durkan (2016) tarafindan Tiirkgeye
uyarlanan Orgiitsel Etik Tklim Olgegi kulla-
nilmistir. Olgekte 22 madde yer almakta ve
olcek, 1 (tamamen yanlis) ile 5 (her zaman
dogru) araliginda puanlanmaktadir. Olgek-
ten alinan toplam puanin artmas: etik ikli-
me iligkin algmin arttigimi gostermektedir.
Ozen ve Durkan (2016) 6lgegin Tiirkge uyar-
lamasinda Cronbach Alfa katsayisini 0,87
olarak hesaplamistir.

Formu son boliimiinde Cammann, Fichman,
Jenkins ve Klesh (1979) tarafindan gelistiri-
len ve Dogan, Bozkurt ve Karaeminogul-
lar1 (2019) tarafindan Tiirkgeye uyarlanan
Isten Ayrilma Niyeti Olgegi kullanilmistir.
3 maddeden olusan 6lc¢ek 1 (kesinlikle ka-
tilmiyorum) ile 5 (kesinlikle katiliyorum)
araliginda puanlanmaktadir. Olgekten ali-
nan toplam puanin artmas: isten ayrilma
niyetinin arttigini gostermektedir. Dogan
vd. (2019) tarafindan yapilan uyarlama ¢a-
lismasinda 6lgegin Cronbach Alfa katsayisi

0,80 olarak hesaplanmigtir.
3.3. Verilerin Analizi

Arastirma verileri Smart PLS 4 ve SPSS 26.00
kullanilarak analiz edilmistir. Verilerin ana-
lizinde 6ncelikle 6rnekleme iligskin 6zellikler
sunulmus, ardindan Olgeklere iliskin giive-
nirlik, dogrulayici faktor ve gegerlilik ana-
lizleri yapilmistir. Hipotezlerin test edilmesi
i¢in yapisal esitlik modellemesi (YEM) kul-
lanilmigtir. Elde edilen bulgular %95 giliven
araliginda ve %5 anlamhilik diizeyinde de-
gerlendirilmistir.

4. BULGULAR

4.1. Ornekleme iliskin Demografik Ozel-
likler

Ornekleme iliskin 6zelliklerin hesaplanma-
sinda SPSS 26.00 kullanilmistir. Elde edilen
bulgular Tablo 1'de sunulmustur:

Orneklemin %57,9’u erkeklerden olugsmak-
tadir ve yas ortalamas1 33,06+7,35 (22-60)
olarak hesaplanmistir. Katihmcilarin %56,7
ile cogunlugu evlidir ve %43,9 ile cogunlugu
lisans mezunudur. %84,2 ile 6rneklemin ¢o-
gunlugu Ozel sektorde faaliyet gosterirken;
isletme tecriibe yilinin ortalamasi 6,79+4,20
(5-35) ve sektor tecriibe yilinin ortalamasi
7,88+5,14 (5-35) olarak tespit edilmistir.

Tablo 1. Ornekleme iliskin Demografik Ozellikler

f %
(X+ss) (Min-Maks)

Cinsiyet Kadin 144 42.1

Erkek 198 57,9
Yas (yil) (33,06+7,35) (22-60)
Medeni  Evli 194 56,7
durum Bekar 148 433

Lise 70 20,5
Egitim On lisans 66 19,3
diizeyi Lisans 150 43,9

Lisansiistii 56 16,4
Calisilan  Kamu 54 15,8
sektér  Ozel 288 84,2
Isletme tecriibe y1l1 (6,79+4,20) (5-35)
Sektor tecriibe yili (7,88+5,14) (5-35)
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4.2. Betimleyici Istatistikler Ve Giivenirlik
Analizleri

Arastirma degiskenlerine iliskin betimleyi-
ci istatistikler ve giivenirlik analizleri SPSS
26.00 ile yapilmis olup, i¢ tutarliligr hesap-
lamak i¢in Cronbach’s Alfa kullanilmistir.
0,70'ten biiyiik Cronbach’s Alfa degerleri
iyi giivenirlige isaret etmektedir (Vaske,
Beaman ve Sponarski, 2017). Arastirma de-
giskenlerinin tiimiiniin glivenirlik degerleri
0,70 tizerindedir. Bununla birlikte Skewness
(Carpiklik) ve Kurtosis (Basiklik) degerleri-
nin *1,50 araliginda kalmasi1 normal dagih-

ma isaret etmektedir (Looney, 1995). Sonug-
lar Tablo 2’de gosterilmistir.

4.3. Dogrulayic1 Faktor Analizi

Arastirma Olgeklerine iliskin dogrulayic
faktor analizi Smart PLS 4 kullanilarak ya-
pilmastir. Tablo 3’te 6lgek maddelerinin ilgili
faktorlere yiikleme puanlar1 goriilmektedir.

Hair, Black, Babin, Anderson ve Tatham’a
gore (2006) 0,50 ve tizerinde faktor yiikii al-
mayan maddelerin yapiy1 bozdugu ve ana-
lizler disinda birakilmasi gerekmektedir.
Bununla birlikte dlgekten ¢ikarilacak mad-

Tablo 2. Betimleyici Istatistikler ve Giivenirlik Degerleri

Degisken Skewness  Kurtosis a
Duyussal Sinizm (DYS) 1,88+0,61 0,42 -0,08 0,86
Bilissel Sinizm (BLS) 2,33+0,51 0,61 0,33 0,74
Davranigsal Sinizm (DVS) 2,34+0,60 0,72 0,08 0,80
Orgiitsel Etik Iklim (ETK) 3,45+0,28 -0,85 1,13 0,82
Isten Ayrilma Niyeti (IAN) 2,51+0,58 0,16 -0,56 0,82
Tablo 3. Dogrulayici Faktor Analizi
DYS BLS DVS ETK TAN

DYSI 0,82

DYS 2 0,90

DYS 3 0,71

DYS 4 0,69

BLSI 0,66

BLS2 0,67

BLS3 0,61

BLS4 0,78

BLS5 0,70

DVSI 0,71

DVS2 0,66

DVS3 0,90

DVS4 0,89

ETK1 0,78

ETK2 0,58

ETK4 0,73

ETKS 0,69

ETK6 0,56

ETK10 0,80

ETKI11 0,64

ETKI12 0,79

ETK13 0,63

ETK14 0,76

ETKI15 0,60

ETKI16 0,70

ETK17 0,66

ETK19 0,64

ETK20 0,77

ETK21 0,68

ETK22 0,62

IANI1 0,70

IAN2 0,92

IAN3 0,70
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deler toplam maddelerin %30undan fazla
olmamalidir (Hair, Ringle ve Sarstedt, 2011).
Bu bilgiler gergevesinde Orgﬁtsel Etik Tklim
Olgeginden ETK3, ETK7, ETKS8, ETK9 ve
ETK18 maddeleri ¢ikarilmistir. Faktor yiik-
lerine iliskin ¢iktilar Sekil 2’de de sunulmus-
tur.

4.4. Ay1rt Edici Gegerlik

Tablo 4’'te ayirt edici gegerliligi test etmek
icin Fornell ve Larcker (1981) kriterinin so-

nuglar1 yer almaktadir. Kosegendeki de-
gerler koyu renklidir ve ¢ikarilan ortalama
varyansin (AVE) karekok degerlerini temsil
etmektedir. Kalin degerler aymi stitundaki
diger degerlerden biiyiikse, ayirt edici ge-
gerlik saglanmis demektir (Fornell ve Larc-
ker, 1981).

4.5. Hipotez Testleri

Hipotezlerin test edilmesi i¢in Smart PLS
4 kullanilmis olup, olusturulan YEM Sekil

Tablo 4. Ayirt Edici Gegerlik

BLS DVS DYS ETK IAN
BLS 0,74
DVS 0,70 0,80
DYS 0,55 0,62 0,78
ETK 0,57 0,54 0,53 0,84
IAN 0,45 0,48 0,48 0,57 0,79

Tablo 5. Model Uyum Indeksleri

indeks Model degeri Gerekli Deger Kaynak
SRMR 0,07 <0,08 Hu ve Bentler (1999)
NFI 0,92 >0,90 Bentler ve Bonett (1980)
<0,10 (zayif)
0,10<GoF<0,25 (orta)
GoF 0,39 0,25<GoF<0,36 (iyi) Wetzels vd. (2009)
>0,36 (¢ok iyi)
Sekil 2. Yapisal Esitlik Modeli
f
DYSt IAN2 IANZ / f
0523 0324 / ETK1
DYs2 "‘0.895_1 0.704 - 0.701
DYs3 ";’6;"19; cl.zzir________~b
DYS4 & prs
e
BLS3 fﬂ,ﬁﬂg/
07 0.414

(Es 0.704 BLS

BLS5

Dvs
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2'de verilmistir. Olusturulan yapisal esitlik
modeli uyum indekslerine iliskin degerler
Tablo 5’te verilmistir.

Tablo 5’te yer alan uyum indeksleri literatii-
riin Oongordiigii iyi uyum kriterlerini karsi-
lamaktadr.

Aragtirma kapsaminda 7 dogrudan etki ve
3 dolayl etki test edilmistir. Test sonuglar1
Tablo 6’da sunulmustur. Tablo 6’da yer alan
dogrudan etki sonuclarma gore duyussal,
bilissel ve davranigsal sinizm isten ayrilma
niyetine artirmaktadir. Bununla birlikte du-
yussal, bilissel ve davranissal sinizm orgtit-
sel etik iklim algisini azaltmaktadir. Diger
taraftan oOrgiitsel etik iklim algisinin isten
ayrilma niyeti tizerinde negatif etkisi vardir.
Bu sonuglara gore H , H,,, H,, ,,, H,, H |
ve H,_hipotezleri kabul edilmistir.

3a’

Dolayli etki sonuglarina gore ise orgiitsel
etik iklim algisi biligsel sinizm ve davranis-
sal sinizmin isten ayrilma niyetine etkisinde
araci rol tistlenmektedir. Bu sonuglara gore
H,_ hipotezi reddedilirken, H, ve H, hipo-
tezleri kabul edilmistir.

5. TARTISMA

Giiniimiiz bilgi caginda bilisim sektoriiniin
rolii giderek biiytimektedir. Sektordeki tek-
nolojik inovasyon ve stiirekli degisim, reka-
betci is giicii piyasasmin olusumunda ve
stirdiiriilmesinde onemli bir rol oynamak-
tadir. Sektoriin bu dinamik yapisi, bilisim
profesyonellerinin orgiitlerdeki kaliciligini
ve isten ayrilma niyetlerini dogrudan etkile-
yebilir, bu da nihayetinde orgiitlerin rekabet

giiclinii belirler. Isletmelerin sahip oldugu
insan sermayesini koruyabilmesi ve pazar-
daki payin artirabilmesi igin isten ayrilma
niyetini tetikleyen unsurlar1 tespit etmesi
ve bu unsurlara iligkin stratejiler iiretmesi
gerekmektedir. Bu noktadan hareketle ha-
zirlanan aragtirmada bilisim sektorii ¢ali-
sanlarinda sinizmin isten ayrilma niyetine
etkisinde etik iklimin arac1 roliiniin belirlen-
mesi amaglanmustir.

Arastirmadan elde edilen bulgulara gore
orgiitsel sinizmin duyussal, bilissel ve dav-
ranigsal boyutlar: isten ayrilma niyetini ar-
tirmaktadir. Calisanlarin Orgiitiin  diirtist
olmadigini diisiinmesi, orgiitten memnuni-
yetsizligi ve oOrgiitteki gelecegi hakkindaki
umutsuzlugu neticesinde dostane olmayan
tutumlar sergilemesi ile ortaya ¢ikan orgiit-
sel sinizm (Nair ve Kamalanabhan, 2010) so-
nucunda ¢alisanin daha iyi firsatlar aramaya
baslamasi ve isten ayrilma niyeti gelistirme-
si beklenen bir durumdur. Canbek ve Kan-
bur (2021) tarafindan yapilan ¢alismada du-
yussal ve davranigsal sinizmin isten ayrilma
niyetini artirdigs, biligsel sinizmin ise isten
ayrilma niyeti tizerinde anlamli etkisi olma-
dig1 sonucuna ulagilmistir. Cicek vd. (2021)
tarafindan yapilan bir diger calismada da
bilissel ve duyussal sinizmin isten ayrilma
niyetini artirdigl, davranigsal sinizmin ise
anlamli etkisinin olmadig1 belirlenmistir. Li-
teratiirde yer alan diger calismalarda da or-
giitsel sinizmin isten ayrilma niyetini artir-
dig tespit edilmistir (Khan, 2014; Manzoor
vd., 2020; Cicek vd., 2021; Zhang vd., 2022).
Bu sonuglar mevcut arastirma bulgusunun

Tablo 6. YEM Katsayilar1

B t p Sonu¢
Dogrudan Etkiler
DYS ->1AN (Hi.) 0,23 11,35 0,000 Kabul
BLS ->TAN (Hpp) 0,35 11,86 0,000 Kabul
DVS ->1AN (Hi.) 0,41 12,19 0,000 Kabul
ETK -> AN (H») -0,31 10,88 0,000 Kabul
DYS -> ETK (Hza) -0,29 9,45 0,012 Kabul
BLS -> ETK (Hzp) -0,33 8,72 0,017 Kabul
DVS > ETK (Hs.) -0,26 15,68 0,000 Kabul
Dolayh Etkiler
DYS > ETK ->IAN (Haa) -0,04 0,94 0,215 Red
BLS -> ETK ->IAN (Hap) -0,12 6,24 0,031 Kabul
DVS -> ETK ->IAN (Ha.) -0,17 7,91 0,020 Kabul
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literatiire paralel oldugunu gostermektedir.

Isletme ortaminda kurumsal prosediir, poli-
tika ve uygulamalara iliskin ahlaki sonugla-
ra yonelik olumlu normatif algilarin orgiit-
sel etik iklimi yaratmasi (Cullen vd., 2003) ve
bunun dogal bir sonucu olarak ¢alisanin 61-
giite olumlu duygular besleyerek yiiksek or-
glitsel bagliliga sahip olmasi (Arslan ve Giil,
2022) ve isten ayrilma niyeti sergilememesi
beklenmektedir. Bu dogrultuda yapilan ana-
liz sonuglarina gore orgiitsel etik iklim alg-
sinin isten ayrilma niyetini azalttig1 sonucu-
na ulasilmistir. Literatiirde bulunan gegmis
¢alismalar mevcut arastirma bulgusuna pa-
ralel sekilde orgiitsel etik iklimin yaratildig:
isletmelerde calisanlarin isten ayrilma niye-
tinin azaldig1 sonucunu ortaya koymustur
(Jaramillo vd., 2006; Cetin vd., 2015; Kara
vd., 2022; Kim vd., 2023).

Arastirmanin bir diger basamaginda orgtit-
sel sinizmin algilanan Orgiitsel etik iklim
tizerindeki etkisi analiz edilmis ve orgiitsel
sinizmin {i¢ boyutunun da (duyussal, bilis-
sel ve davranigsal) algilanan orgiitsel etik
iklimi azalttif1 sonucuna ulasilmistir. Or-
gltiine kars1 sinik tutumlar sergileyen cali-
sanin Orgiitiinden memnun olmadig: ve bu
memnuniyetsizlik ¢cergevesinde orgiitsel etik
iklim de dahil olmak tizere orgiitsel unsurla-
rin tiimi i¢in olumsuz diistinceler besledigi
sOylenebilir. Calisanin orgiitten beklentileri
ve Orgiite kars1 olumsuz diistinceleri eksenin
de etik iklim algis1 sekillenmekte ve karsilik
olarak da etik iklimin olmadig: diisiincesi ile
orgiite kars1 sinik tutumlar artmaktadir (Sar1
ve Dogantekin, 2016). El¢i ve Kul (2017) tara-
findan yapilan ¢alismada duyussal, biligsel
ve davranigsal sinizm ile algilanan orgiitsel
etik iklim arasinda negatif yonlii iligkiler
belirlenmistir. Sar1 ve Dogantekin (2016)
tarafindan yapilan bir diger arastirmada da
sinizmin {i¢ boyutunun da algilanan orgiit-
sel etik iklim ile negatif yonlii iliskili oldugu
sonucuna ulasilmistir. Bu sonuglar mevcut
arastirma bulgularinin literatiire paralel ol-
dugunu ortaya koymaktadir.

66

Aragtirmanin son bulgusuna gore bilissel si-
nizm ve davrangsal sinizmin isten ayrilma
niyetine etkisinde algilanan orgiitsel iklimin
aract rolii bulunmaktadir. Bu sonuca gore
Orgiitsel sinizm isten ayrilma niyetini artir-
makta, ancak algilanan orgiitsel etik iklimin
araci rol tistlenmesi durumunda biligsel ve
davranigsal sinizmin isten ayrilma niyeti
tizerindeki etkisi azalmaya baslamaktadir.
Sinik tutumlar gercevesinde isten ayrilma
niyetine biiriinen c¢alisanlarin orgiitte etik
iklime yonelik alg1 gelistirmesi ile birlikte
sinizmin etkisinin kiig¢lilmesi ve c¢alisanin
isten ayrilma niyetinde azalma olmas1 bek-
lenmektedir. Literatiirde Orglitsel sinizmin
isten ayrilma niyetine etkisinde algilanan
orgiitsel etik iklimin araci roliinii inceleyen
herhangi bir ¢alismaya rastlanmamistir. An-
cak Munir, Ghafoor ve Rasli (2018) tarafin-
dan yapilan arastirmada, algilanan orgiitsel
etik iklim ile isten ayrilma niyeti arasindaki
iliskide Orgiitsel sinizmin arac1 oldugu sonu-
cuna ulasilmistir. Bununla birlikte daha 6nce
aciklanan dogrusal etkilere iligkin literatiir
calismalar1 da goz oniinde bulunduruldu-
gunda, mevcut arastirma bulgusunun litera-
tiire paralel oldugu soylenebilir.

6. SONUC VE ONERILER

Arastirmadan elde edilen sonuglar, bilisim
sektorii calisanlarinda orgiitsel sinizm, al-
gilanan oOrgiitsel etik iklim ve isten ayrilma
niyeti arasindaki karmasik iligskiye 1s1k tut-
maktadir. Bulgular cercevesinde Oorgiitsel
sinizmin, Orgiite iligskin algilar1 olumsuz et-
kilemesi ve isten ayrilma niyetini tetikleme-
si nedeniyle is yerinde yikic1 bir gii¢ olma
kapasitesine sahip oldugu soylenebilir. Bu
durum Ozellikle becerilerin yiiksek talep
gordiigii ve istihdam firsatlarinin bol oldugu
bilisim sektorii i¢in gegerlidir. Sinizmin ne-
den oldugu isten ayrilma niyeti kurumun is-
tikrarin1 bozabilir, tiretkenligi baltalayabilir
ve yeni ¢alisanlarin ise alinmasi ve egitilmesi
icin ek maliyet ve ¢aba gerektirebilir. Ayrica
sinizm, isten ayrilma niyetinin 6tesinde daha
genis etkileri olabilecek olumsuz bir ¢alisma
atmosferi yaratir. Isbirligini engelleyebilir,
glivensizligi besleyebilir ve genel kurumsal
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performansi diistirebilir. Bu nedenle, siniz-
mi tanimak ve ele almak, yalnizca isten ay-
rilma oranini azaltmak degil, ayn1 zamanda
tiretken, igbirlik¢i ve olumlu bir ¢alisma or-
tam1 yaratmak isteyen kuruluslar igin kritik
Onem tagimaktadir.

Bununla birlikte, orgiitsel sinizmin isten ay-
rilma niyeti tizerindeki zararl etkisi degis-
mez bir sonug degildir. Arastirma bulgulari,
algilanan orgiitsel etik iklimin arac1 roliiniin
altim1 ¢izmekte ve olumlu bir etik iklimin
varliginin sinizmin zararli sonuglarin hafif-
letebilecegini 6ne siirmektedir. Sadece siniz-
min olumsuz etkilerine kars: bir bariyer ola-
rak degil, ayn1 zamanda ¢alisanlar arasinda
aidiyet, gliven ve baglilik duygusunu tesvik
etmek icin yapic bir gii¢ olarak da hizmet
eder. Dolayisiyla, sinizmin yayginligina rag-
men, giiclii ve olumlu bir etik iklim tampon
gorevi gorerek isten ayrilma niyetini azal-
tabilir ve orgiitsel devamlilik igin kritik bir
temel saglayabilir.

Arastirma bulgularindan hareketle, 6zellik-
le bilisim sektoriindeki isletmelerin kendi
iclerindeki sinizmle stratejik olarak miica-
dele etmelerinin gerekliligi ortaya ¢ikmakta-
dir. Sinizmi azaltmaya yonelik yaklagimlar
seffaflil artirmaya, giiveni beslemeye ve
kurum icginde adaleti tesvik etmeye odak-
lanabilir. Orgiitsel kararlar, degisiklikler ve
gelecekteki yoOnelimlere iliskin daha fazla
netlik ve acgiklik, calisanlar arasindaki si-
nizmin azaltilmasinda etkili olabilir. Bu-
nunla birlikte sinizmin isten ayrilma niyeti
tizerindeki olumsuz etkilerini hafifletmede
olumlu bir etik iklimin rolii g6z 6niinde bu-
lunduruldugunda, isletmelerin stratejik viz-
yonlarinin temel tagi olarak etik bir calisma
ortamu gelistirmeye oncelik vermeleri 6neri-
lebilir. Bu yondeki ¢abalar arasinda agik etik
kurallarin belirlenmesi, etik egitimlerinin
verilmesi ve calisanlarin etik kaygilarini dile
getirebilmeleri i¢in giivenli yollarin yaratil-
masi sayilabilir. Diger taraftan isletmeler ¢a-
lisanlarin Orgiite ve islerine iliskin tutum ve
davraniglarini diizenli olarak degerlendir-
mek icin anket gibi mekanizmalar is akis-
larma entegre etmelidir. Sorunlu alanlarin

zamaninda tespit edilmesi, hizli diizeltici
eylemleri kolaylastiracak ve bdylece siniz-
min tirmanmasini ve bunun sonucunda ig-
ten ayrilma niyeti {izerindeki etkilerini 6n-
leyecektir.

Mevcut arastirma bulgulari, isletmelerin
sinizmi proaktif bir sekilde ele almalar1 ve
glcli bir etik kiltiiri asilamalar: i¢in bir
cagr1 niteligindedir. Bu girisimler yalniz-
ca isten ayrilma niyetini azaltmaya hizmet
etmekle kalmayip, ayni zamanda daha sa-
mimi bir orgiit kiltiirtint, gelismis ¢alisan
memnuniyetini ve gelismis Orgiitsel per-
formansi da tegvik edebilir. Bu baglamda,
mevcut arastirmanin sadece bilisim sekto-
rii ¢alisanlari ile simirli olmasi goz oniinde
bulundurularak gelecekteki arastirmalar,
orgiitsel sinizm, algilanan Orgiitsel etik ik-
lim ve isten ayrilma niyeti arasindaki dina-
miklerin evrensel olarak uygulanabilir veya
belirli sektorlere 6zgii olup olmadigmi an-
lamak igin bu arastirmay: farkhi sektorlere
genisletmeyi diisiinmelidir. Mevcut arastir-
manin kesitsel dogas1 goz oniinde bulundu-
rularak, boylamsal tasarimlar bu yapilarin
ve etkilerinin zamansal gelisimini aydinla-
tabilir. Bununla birlikte mevcut arastirma-
nin 6z-degerlendirme yontemiyle ulasilan
veriler ile sinirli olmasi goz 6niinde bulun-
durularak, gelecekteki arastirmalar hem ni-
tel hem de nicel verileri igeren biitiinlestirici,
cok yontemli bir yaklasimdan faydalanabilir
ve bu olgularin daha saglam ve biitiinsel bir
sekilde anlasilmasini kolaylastirabilir.
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Oz

Tiirkiye, 2010-2020 yillar1 arasinda kamu agig1, para yaratilmas: ve enflasyon gibi ekonomik sorunlarla kars:
karsiya kalmistir. Kamu agigi, hiikiimetin gelirlerinin harcamalarindan daha az olmasi sonucu ortaya ¢ikan
bir durumdur. Tirkiye'de kamu agig1, bu yillar arasinda stirekli yiiksek seyretmistir ve bu durum hiikiimetin
borglanma ihtiyacini artirmigtir. Para yaratilmasi ise, Merkez Bankasi'nin para arzini artirmasi sonucu ortaya gikan
bir durumdur. Merkez Bankasi'nin para arzini artirmasi sonucu ortaya ¢ikan para bollugu, fiyatlarin yiikselmesine
ve vatandaslarin satin alma giiciiniin azalmasia neden olmustur. Tiirkiye’de son on yilda para arz1 siirekli olarak
artmistir. Bu durum, Tiirkiye’de enflasyonu tetikleyen bir faktor olmustur. Bu bulgulara yapilan literatiir calismasi
sonucunda varilmigtir. Sonug olarak kamu agig1, para yaratilmas: ve enflasyon gibi ekonomik sorunlar birbirleriyle
yakindan iligkilidir ve ekonomik biiyiimeyi olumsuz etkileyen faktorlerdir. Tiirkiye'nin bu sorunlarla miicadele
etmek i¢gin politikalar gelistirmesi ve ekonomik reformlar yapmasi gerekmektedir.
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Abstract

Turkey has faced economic problems such as public deficit, money creation, and inflation between 2010 and 2020.
Public deficit is a situation where government expenditures exceed its revenues. In Turkey, the fiscal deficit has

consistently remained high during these years, increasing the government’s borrowing needs. Money creation is a

situation that arises when the central bank increases its money supply. The resulting abundance of money from the

central bank has led to rising prices and decreased purchasing power for citizens. Money supply has continuously
increased in Turkey over the past decade, which has also triggered inflation. These findings have been reached

through a literature review. In conclusion, economic issues such as public debt, money creation, and inflation

are closely related to each other and are factors that negatively affect economic growth. Turkey needs to develop
policies and undertake economic reforms to address these problems.

Keywords: Public Deficit, Money Creation, Money Supply, Inflation, Economic Growth

JEL codes: H62, E5, E31, P24, O1

1. GIRIS

Tiirkiye, 2010-2020 yillar1 arasindaki do-
nemde ekonomik agidan onemli degisimler
yasad1. 2010 yilinda kamu agig1, para yaratil-
mas1 ve enflasyon sorunlariyla kars: karsiya
kalmirken, 2020 yilinda ise farkli zorluklarla
miicadele etmek gerekti. Bu dénemde Tiir-
kiye'nin ekonomik biiytimesi hizland:i an-
cak bu biliytime sirasinda ortaya ¢ikan bazi
sorunlar da vardu.

Kamu agi8, Tiirkiye'nin belirtilen tarih ara-
liginda karsilastig1 en biiyiik ekonomik so-
runlardan biriydi. Kamu agig1, hiikiimetin
gelirleri ile harcamalar1 arasindaki farktir.
Tiirkiye'nin kamu a¢ig1 2010 yilinda GS-
YIH'nin %3,8’ine ulast1 ve sonraki yillarda
da ytiksek bir seviyede kalmaya devam etti.
Para yaratilmas: da Tiirkiye'nin karsilastig
bir diger sorundu. Para arzi, piyasaya siirii-
len toplam para miktarini ifade eder. 2010
yilinda Tiirkiye, yiiksek enflasyon riskine
kars1 miicadele etmek icin para arzini smir-
lamaya calisti.

Enflasyon ise Tiirkiye'nin bu yillarda kar-
silastigl en onemli ekonomik sorunlardan
biriydi. Enflasyon, genel olarak mal ve hiz-
metlerin fiyatlarindaki artis oranidir. Tiirki-
ye’de enflasyon orani 2010 yilinda %6,4 iken
2020 yilinda %14,6ya ytikseldi. Yiiksek enf-
lasyon, Tiirkiye'nin ekonomik biiyiimesini
engelleyen bir faktor olarak goriilmektedir.
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Bu nedenle, Tiirkiye'nin ekonomik agidan
onemli zorluklarla kars1 karsiya kaldig1 soy-
lenebilir. Kamu agig1, para yaratilmasi ve
enflasyon gibi sorunlar, Tiirkiye'nin ekono-
mik biiytimesini etkileyen faktorler olarak
karsimiza ¢ikmaktadir. Bu sorunlar, birbir-
leriyle yakindan iliskilidir. Ornegin, kamu
aqgig1 arttikga hiikiimetin bor¢lanma ihtiyaci
artar ve bu da para arzini artirabilir. Para ar-
zindaki artis ise enflasyonu yiikseltebilir.

Tiirkiye'nin kargilastifi ekonomik sorunlar
arasinda doviz kuru dalgalanmalar1 da yer
alir. Tiirkiye, 2018 yilinda ekonomik krizle
karg1 karstya kaldi ve Tiirk Lirasi’'nin degeri
ciddi sekilde diistii. Bu durum, enflasyonu
artird1 ve ithalata bagiml bir ekonomi olan
Tiirkiye’yi zor durumda birakt.

Tiirkiye'nin ekonomik biliytimesi de smirh
kaldi. Ozellikle son yillarda, ekonomik bii-
ylime hizi diisiik kald: ve hatta 2018deki
kriz doneminde negatif biiyiime yasandi.
Bu da Tiirkiye'nin igsizlik sorunuyla kars:
karstya kalmasina neden oldu.

Sonug olarak, Tiirkiye'nin son on yilda kar-
silastig1 ekonomik sorunlar, sadece Tiirki-
ye'nin degil, diinya genelindeki ekonomik
sorunlarla da iligkilidir. Kamu agig1, para
yaratilmasi, enflasyon ve doviz kuru dalga-
lanmalar1 gibi sorunlar, birbirleriyle yakin-
dan iligkilidir ve ekonomik biiytimeyi etki-
leyen faktorlerdir. Tiirkiye'nin bu sorunlarla
miicadele etmek igin politikalar gelistirmesi
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ve ekonomik reformlar yapmas: gerekmek-
tedir.

2. KAMU ACIGI KAVRAMI

Kamu agi81 terimi, bir hiikiimetin belirli bir
donemdeki gelirlerinden daha fazla harca-
ma yapmasi sonucu olusan farki ifade eder.
Bu fark, devletin borglanmasi veya vergi
artis1 gibi yontemlerle finanse edilebilir. Or-
negin, bir iilkenin biitce agig1, hiikiimetin
gelirlerinin yeterli olmadig1 ve bu nedenle
belirli bir donemdeki harcamalarin1 karsi-
lamak igin bor¢glanmak zorunda kaldig1 an-
lamma gelir. Bu durumda, hiikiimet, borg
aldig1 tutan faiziyle birlikte geri 6deyecek-
tir. Kisaca kamu agig, bir hiikiimetin belirli
bir donemdeki harcamalarini finanse etmek
icin gelirlerinden daha fazla borglanmasi
veya vergi artigina gitmesi sonucu ortaya
¢ikan bir mali agiktir. Kamu agigini; gele-
neksel acik, cari acik - sermaye agig1, birincil
acik ve islemsel agik olarak smiflandirmak
miimkiindiir (Ejder, 2002: 190).

2.1. Geleneksel A¢ik

Geleneksel kamu acig1 tanimi, kamu har-
camalarinin kamu gelirlerinden ¢ikarilma-
st sonucu ortaya ¢ikan agig1 ifade eder. Bu
tanimin alternatif bir sekli de «<Kamu Kesimi
Borglanma Geregi» olarak adlandirilan du-
rumu tanimlamaktir. Bu tanimlar, tlkeler
arasinda karsilastirmalarin kolaylastirilmasi
icin kullanilmaktadir (Onder vd., 1996: 36).

Mali agigin standart tanimi, geleneksel agik
olarak bilinir ve borglar dahil edilmeden top-
lam harcamalar ile gelirler arasindaki farki
Olger. Geleneksel acgik, net nakit bazinda
olctildiigiinde, “kamu kesimi net bor¢glanma
geregi” olarak ifade edilir. Bu tanim, denk
biit¢e kanunlarinin gerekliligini vurgulayan
yonetim Olgiitlerinden daha kisitlayicidir ve
devlet tahvillerinin satisini da igerir. Biitge
harcamalar1 ve gelirleri, agig1 belirleyen ka-
lemleri acig1 finanse eden kalemlerden ayirt
ederek biitcenin dengelemesini saglar (Ble-
jer vd., 1999: 141).

Kamu kesimi borglanma geregi, bir tilke-
nin kamu sektoriiniin biit¢e agigini finan-

se etmek icin bor¢lanma yapmas: gerektigi
anlamina gelir. Kamu kesimi, devlet, yerel
yonetimler ve sosyal giivenlik sistemini kap-
sayan bir kavramdir. Bu kesimin borg¢lan-
masl, genellikle kamu harcamalarimin kamu
gelirlerinden daha fazla olmasi durumunda
ortaya ¢ikar. Kamu kesimi bor¢glanma gere-
gi, bir tilkenin ekonomik durumuna bagh
olarak farkli nedenlerden kaynaklanabilir.
Ornegin, ekonomik krizler, dogal afetler,
savas veya yiiksek kamu harcamalari, bir
tilkenin bor¢lanma geregini artirabilir. An-
cak, siirekli olarak ytiksek bir kamu kesimi
bor¢lanmasi, {ilke ekonomisinde istikrarsiz-
liga neden olabilir ve ekonomik biiyiimeyi
olumsuz etkileyebilir.

Bu nedenle, kamu kesimi bor¢lanma geregi,
bir iilkenin ekonomik durumunu anlamak
ve buna gore politikalar gelistirmek igin
onemli bir gosterge olarak kabul edilir.

2.2. Cari Agik - Sermaye Aq181

Cari iglemler literatiirde bircok sekilde ta-
nimlanmaktadir. Oncelikle, cari islemler,
tasarruf ve yatirim arasindaki farklar olarak
genel ekonomi i¢in tanimlanabilir. Bir tilke,
yatirimlarin tasarruflardan daha fazla oldu-
gu durumlarda cari islemler agig1 ile karsi-
lasabilir ve bu durumu diizeltmek icin ta-
sarrufu (veya yatirimi) artirmak (azaltmak)
gerekebilir. Bunun yani sira cari agik, top-
lam tiiretim ile toplam harcama arasindaki
fark olarak tanimlanabilir. Eger toplam har-
cama, toplam {iretimden daha fazla ise, tilke
cari iglemler agig1 ile karsilasabilir ve bu
durumu diizeltmek i¢in toplam harcamalar:
(veya toplam {iretimi) azaltmak (veya artir-
mak) gerekebilir. Dahasi cari islemler, ihra-
cat+net faktor 6demeleri ve transferlerden
ithalatin ¢ikarilmasi ile hesaplanabilir. Eger
ithalat, ihracat, net faktdor Odemeleri ve
transferlerin toplami, daha biiyiikse, iilke
cari islemler agig1 ile karsilasabilir ve bu
durumu diizeltmek icin ihracati, net faktor
odemeleri ve transferlerin toplamini —yani
ithalati- artirmak veya azaltmak gerekebilir
(Akdis, 2006).

Sermaye agig1, yatirrm yapmak igin borg-
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lanma yoluyla temin edilen fonlarin geri
0demesinde 6denen faizin, yatirrmdan elde
edilen getirinin altinda kalmasi1 durumunda
ortaya cikan bir finansal aciktir (Ejder, 2002:
190). Cari acik ve sermaye agig1, farkh kav-
ramlar oldugu igin, birbirleriyle karistiril-
mamalidir. Ancak, baz1 durumlarda serma-
ye agig1, cari agigin bir sonucu olarak ortaya
cikabilir. Ornegin, cari agik yiiksek olan bir
tilke, yabanc1 yatirimeailarin ilgisini ¢ekerek
sermaye agigini kapatmak isteyebilir.

2.3. Birincil A¢ik

Geleneksel agik ol¢lim yonteminin, ekono-
mik istikrar1 saglamak igin alinacak mali
onlemler konusunda yeterli bilgi saglama-
mas1, ekonomistleri ve maliyecileri alter-
natif biitce agig1 Ol¢iim yontemlerine yo-
neltmistir. Bu alternatiflerden biri, faiz dis1
konsolide biitce agigini ifade eden birincil
biitce acigidir. Birincil agik (primary deficit),
en 6nemli agik tanimi olarak kabul edilmek-
tedir (Sen, vd. 2007: 10).

Birincil acik, bir iilkenin ekonomik duru-
munu ve dis ticaret dengesini etkiler. Nega-
tif bir birincil acik, tilkenin dis borg yiikii-
nii artirabilir ve tilkenin ekonomik dengesi
tizerinde olumsuz etkiler yaratabilir. Pozitif
bir birincil agik ise, iilkenin yurt digina olan
borg yiikiinii azaltabilir ve ekonomik istik-
rar1 artirabilir.

2.4. islemsel Agik

Islemsel acik, biitce agigindan yalniz-
ca enflasyon sebebiyle artmis olan faiz
odemelerinin ¢ikarilmasi ile hesaplanir. Bu
hesaplama, nominal faiz oranlarindaki artis
nedeniyle meydana gelen maliyetleri gider-
meyi amaglar. Bu sayede, bor¢lanma kar-
siliginda kamu kesiminden borg verenlere
gercek kaynak transferinin ne kadar oldugu
belirlenir. Islemsel acik, biitce agigina gore
daha kisitlayic1 bir agik 6lgiim yontemidir,
¢iinkii yalnizca enflasyon sebebiyle artan
faiz 6demelerini dikkate alir ve gercek kay-
nak transferini yansitir (Fry, 1997: 26-27).
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Islemsel acik, biitce agigindan sadece
enflasyon nedeniyle artmis olan faiz
miktarmin ¢ikarilmasi sonucu elde edilen
bir kavramdir. Bu nedenle, eger borg senet-
lerinin faiz oranlari enflasyon orani diizeyin-
de ise, bor¢larin amortizasyonu s6z konusu
oldugunda islemsel acik olusmayacaktir
(Tanzi ve Blejer, 1987: 713). Islemsel agigin
hesaplanmasi, gercek anlamda kaynak
transferinin ne kadar oldugunu belirlemeye
yardimci olur ve bu da kamu maliyesinin
surdiiriilebilirliginin degerlendirilmesinde
onemli bir faktordiir.

Islemsel acik, genellikle bir iilkenin biitcesi
agisindan stirdiiriilebilir degildir. Bu neden-
le, hitkiimetler islemsel agig1 kapatmak igin
vergi artiglari, bor¢glanma veya harcamalar:
azaltma gibi onlemler alabilirler.

Tablo 1’e bakildiginda Tiirkiye'nin kamu ag1-
g1 orani, 2010-2021 yillar1 arasinda yiiksek
ve diisiik seviyelerde dalgalanmistir. Ancak
2010-2013 donemi hari¢, kamu agig1 orani-
nin giderek arttig1 goriilmiistiir. Bu durum,
Tiirkiye’nin uzun vadeli ekonomik stirdii-
riilebilirligi i¢in dnemli bir sorun olustura-
bilir ve hiikiimetin mali disiplini saglama
konusundaki ¢abalarini stirdiirmesi gerek-
tigini gostermektedir. Kamu agig1 oranmin
uzun vadede artmasi, devletin gelirleri ile
harcamalar1 arasindaki dengenin bozulmasi
anlamina gelir. Bu durumda devlet, borgla-
narak veya para basarak biit¢e agigini finan-
se etmek zorunda kalir. Bu da, devletin borg
ylkiinii artirir ve kredi notunu diistirebilir.
Ayrica, yiiksek kamu agig1 oranlari, enflas-
yonu artirarak ve faiz oranlarin yiikselterek
ekonomik istikrar1 olumsuz etkileyebilir.
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Tablo 1. Tiirkiye'de 2010-2021 Yillar1 Arasinda

Kamu Agig1 Oranlari
Yillar Kamu Ac1g1 Oran1 (% GSYiH)
2010 5.6
2011 2.8
2012 2.2
2013 1.2
2014 1.2
2015 1.3
2016 1.5
2017 1.6
2018 3.6
2019 3.7
2020 4.6
2021 49

Kaynak: Tiirkiye Istatistik Kurumu TUIK, https:/
www.tuik.gov.tr/, (Erisim Tarihi: 12.04.2023).

3. PARA YARATMA VE PARA ARZI
KAVRAMI

3.1. Para Yaratma

Para yaratma, merkez bankalarinin ve ticari
bankalarin, piyasada dolasimda olan para
miktarmi artirarak yeni para yaratmalari-
dir. Para yaratma, bankalarin kredi verme
islemi araciligiyla gerceklesir. Ticari banka-
lar, misterilerine kredi verirken, mevduat
hesaplarindaki paralar1 kullanuirlar. Bu kre-
diler, bankalarin kredi verme limitlerine ve
mevduat hesaplarinin tutarima bagli olarak
belirlenir. Ornegin; bir banka, bir miisteriye
100.000 TL kredi verdiginde, miisterinin he-
sabina 100.000 TL yatirilir ve banka, 100.000
TL'lik bir kredi yaratmus olur.

Merkez bankalar: ise, bankalar arasindaki
0deme dengesi ve para arzi kontrolii ama-
clyla para yaratma yetkisine sahiptir. Mer-

kez bankalari, para politikalar1 gercevesin-
de, bankalarin borg alip verme faaliyetlerini
kontrol ederek, para arzini artirmak veya
azaltmak icin para arzini dogrudan etkileyen
politikalar uygularlar. Bu politikalar arasin-
da, faiz oranlarinin belirlenmesi, bankalara
likidite saglanmasi, para arzina dogrudan
miidahale edilmesi gibi yontemler yer alir.
Para yaratma, ekonomideki para arzinin art-
masina ve dolayisiyla enflasyon riskinin art-
masina neden olabilir. Bu nedenle, merkez
bankalari, para politikalar1 araciligiyla para
arzini kontrol etmeye ve enflasyon riskini
minimize etmeye ¢aligir.

Gortldigi gibi, para yaratma islemi bir dizi
faktore baghdir ve merkez bankalar ile ti-
cari bankalarin faaliyetleri ile ilgilidir. Ticari
bankalarin kredi verme islemi aracilifiyla
yeni para yaratmasi, ekonomideki para arzi-
n1 artirir ve faiz oranlarinin belirlenmesinde
etkili olabilir. Merkez bankalarimin para po-
litikalari, bankalar arasindaki 6deme denge-
sini kontrol etmek ve para arzini dogrudan
etkilemek icin gesitli araclar kullanir. Para
yaratma, enflasyon riskini artirabilecegi igin,
merkez bankalar1 para arzini kontrol etmeye
calisarak fiyat istikrarini saglamaya calisir.

3.2. Para Arz1

Klasik Yaklasim; para kavraminin en temel
ve en yaygin olarak kullanilan tanimlarin-
dan biridir. Bu yaklasimda, para sadece bir
degisim araci olarak ele alinir ve para arzi,
dolanimdaki tiim ©6deme araglarinin top-
lam nominal degerleri ile dlgiiliir. Bu tanima
gore, paranin diger fonksiyonlari, drnegin
bir deger saklama araci olarak kullanimi
veya bir hesap birimi olarak kullanimi1 gibi
faktorler goz ardi edilir. Bununla birlikte,
bu yaklasim, para arzimmn 6lgtimii igin hala
yaygin olarak kullanilmaktadir, ozellikle
bankacilik sisteminin daha gelismis oldugu
tilkelerde. Dolanimdaki 6deme araglarinin
madeni paralar, banknotlar ve vadesiz mev-
duatlar gibi gesitli bigimlerden olustugu da
belirtilmektedir (Wrightsman,1971:17).

Parac1 Yaklasim; para arzinin sadece nakit
ve kagit para olarak degil, ayn1 zamanda
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bankalarda bulunan vadesiz ve vadeli mev-
duatlar1 da iceren genis bir tanimini kullan-
maktadir. Bu yaklagim, 6zellikle Amerikan
ekonomist Milton Friedman, D. Meiselman
Chicago Universitesi profesorleri
onctliiglinde gelistirilmistir ve modern para
arzi teorisinin temelini olusturmaktadir
(Wrightsman, 1971:17).

Genis Tanim; para arzimnin sadece madeni
paralar ve banknotlar gibi dogrudan 6deme
araclarmi degil, ayn1 zamanda vadesiz ve
vadeli mevduatlar gibi alternatif likit de-
gerleri de icermesi gerektigini savunur. Bu
yaklasimda, alternatif likit degerler arasinda
bir ikame derecesi 6l¢tiliir ve para stokunun
hesaplanmasinda bu derecelere gore agirlik
verilir. Tedaviildeki para ve ¢ek mevduati
gibi en giiclii ikame araglarina agirlik veri-
lirken, zayif ikame aracglarina daha az agir-
lik verilir. Bu yaklasimin amaci, para arzinin
gercek likidite ihtiyacini yansitmasini sagla-
maktir (Gurley ve Shaw, 1964: 209- 212).

Merkez Bankasi Yaklasimi; para arzinin
krediyi de igerecek sekilde genis bir tanimi-
na odaklanir. Bu yaklasima gore, para arzi
sadece basilmig para ve banknotlarin topla-

Periyot bay 1y

mi degil, ayn1 zamanda bankalarin verdikle-
ri krediler ve yarattiklar1 para da dahil edilir
(Wrightsman, 1971:17). Kredinin kapsamina
sadece ticari bankalarin agmis olduklari kre-
diler degil, ayn1 zamanda tiim mali kurulus-
larmin agtigr krediler de girmektedir. Sonug
olarak, tiim yaklasimlar degisim araci nite-
ligini tasiyan degerleri para arzi tanimina
sokmaktadirlar.

Para arzi, ekonomideki para miktarini ifade
eder ve genellikle M1, M2 ve M3 gibi para
arzi kavramlar1 kullanilarak olgiiliir (Egil-
mez, 2018: 1).

e M0: Merkez bankasinin para tabani olarak
bilinen, nakit para ve mevduatlari ile banka-
larin hesaplarinda bulunan Merkez Bankas1
mevduatlarin ifade eder.

e M1: Nakit para (banknot ve madeni para)
ve hemen kullanilabilen mevduat hesaplari-
n1 (vadesiz mevduat hesaplari) igerir.

e M2: M1’in yanu sira vadeli mevduat hesap-
lari, tasarruf mevduatlari, katihm hesaplari
ve diger yatirim fonlarini da igerir.

e M3: M2'nin yani sira yurtdisinda bulunan

3

Baglangic | Ocal,2016 | Bitig | Subd,2023 =

Grafik 1. Parasal Biiytimeler

Kaynak: TCMB Istatistik Genel Midiirliigii, Parasal ve Finansal Veriler Miidiirliigii, https://evds2.tcmb.gov.tr/
index.php?/evds/dashboard/311, (Erisim Tarihi: 10.04.2023).
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Tirk vatandaglar1 ve bankalarin yurtdisin-
daki hesaplari, Hazine garantisi altindaki
menkul kiymetler ve repo islemlerini de ige-
rir.

Grafik 1’de, M1 ve M3 para arzlarindaki yil-
lik ylizde degisimini gostermektedir. M1,
en dar para arzi tanimidir ve sadece dola-
simdaki para ve vadesiz mevduatlar iger-
mektedir. Genis para arzi M3 ise, M1’e ek
olarak vadeli mevduatlar, repodan saglanan
fonlar, para piyasasi fonlar1 ve vadesi 2 yila
kadar olan ihrag¢ edilen menkul kiymetleri
de icermektedir. Bagka bir ifadeyle, M1 para
arzi, ekonomide dolasimdaki nakit para ve
vadesiz mevduatlar1 kapsayan en dar para
arzi1 tanimidir. M3 para arzi ise M1’e dahil
olanlarla birlikte, vadeli mevduatlar, repo
fonlari, para piyasasi fonlar1 ve kisa vade-
li menkul kiymetleri de igerir. Gosterilen
grafik, M1 ve M3 para arzlarimin yillik
ylizde degisimini karsilastirmaktadir. M1
para arzi, sadece en dar tanimi kapsarken,
M3 para arz1 daha kapsamlidir ve bu neden-
le M3 para arzindaki yillik ytizde degisimi,
M1 para arzindaki yillik yiizde degisimden
daha fazla etkilenebilir.

Tiirkiye’de para yaratilmasi konusunda net
bir veri bulunmamaktadir. Ancak, Merkez
Bankas: tarafindan yayimlanan verilerle
Tiirkiye’de M0, M1, M2 ve M3 para arz1 gos-
tergeleri takip edilebilmektedir. Bu goster-
geler, para arzinin farkli bilesenlerini kap-

samaktadir. Asagidaki tabloda 2010-2021
yillar1 arasinda Tiirkiye'de MO, M1, M2 ve
M3 para arz1 gostergeleri yer almaktadir:

Tablo 2’ye bakarak 2010-2021 yillar1 arasin-
da Tiirkiye’de para arzinin her yil arttigini
goriiyoruz. MO para arz1 2010 yilindaki 92.7
milyar TL'den 2021 yilinda 277.5 milyar
TL’ye yiikselmistir. Aym sekilde, M1, M2
ve M3 para arzi da ayn1 donemde 6nemli
Olgtide artmistir. Bu artisin bircok faktorii
etkiledigi diisiiniilebilir. Ornegin, Tiirkiye
ekonomisi bu donemde hizli bir biiyiime
yasamistir. Bunun yani sira, Merkez Banka-
st’'nin para politikalar1 ve bankacilik sekto-
riindeki gelismeler de para arzinin artma-
sina katkida bulunmus olabilir. Ancak, bu
kadar hizli bir para arzi artis1 ayni zamanda
enflasyon riskini de artirmaktadir. Dolay1-
styla, para arzindaki artisin enflasyonu et-
kilemesi kagimilmazdir. Bu nedenle, Merkez
Bankasi’'nin para politikalar1 ve para arzini
kontrol altinda tutmasi, ekonominin saglhkl
bir sekilde biiyiimesi ve enflasyonun diisiik
seviyelerde kalmasi agisindan 6onemlidir.

4. ENFLASYON KAVRAMI

Enflasyon, bir ekonomide mal ve hizmet
fiyatlarinin stirekli bir yiikselis trendinde
oldugu bir durumdur. Bu durum, para bi-
riminin satin alma giiclinii azaltir ve tiike-
ticilerin ge¢im maliyetlerini artirir. Enflas-
yonist bir ortam, ekonomik sistemin icinde
bulunan bireylerin gelir ve kaynak dagili-

Tablo 2. Tiirkiye’de 2010-2021 Yillar1 Arasinda Para Arzi GOstergeleri

Yillar MO (milyar TL) M1 (milyar TL) M2 (milyar TL) M3 (milyar TL)
2010 92.7 557.9 975.4 1.999,8
2011 100.5 634.9 1.100,3 1.347,8
2012 111.7 729.6 1.284,6 1.574,6
2013 117.2 801.9 1.411,1 1.733,1
2014 127.3 910.3 1.609,6 1.975,6
2015 143.2 1.042,8 1.853,4 2.273,4
2016 166.3 1.230,9 2.192,1 2.679,5
2017 179.8 1.338,4 2.392,4 2.927,2
2018 192.3 1.434,7 2.562,7 3.128,7
2019 208.9 1.539,3 2.748,2 3.357,2
2020 240.9 1.769,8 3.158,6 3.848,2
2021 277.5 2.044,3 3.666,1 4.447,9

Kaynak: Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankas1 (TCMB), https://www.temb.gov.tr/, (Erisim Tarihi: 13.04.2023).
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min1 olumsuz etkileyebilir. Enflasyon, eko-
nomik biiyiime ve kalkinma hedeflerini ger-
¢eklestirmede Snemli bir engel olabilir. Bu
nedenle, bir¢ok {ilke igin fiyat istikrarinin
saglanmasi en Onemli ekonomik hedefler-
den biridir. Enflasyonu kontrol altinda tut-
mak, ekonomik biiyiime ve kalkinmay1 des-
teklemek icin 6nemli bir faktordiir. Bunun
igin para politikalari, biitge politikalar1 ve
diger onlemler kullamilabilir. Fiyat istikrar1
saglamak, ekonomik istikrar1 saglamanin
en 6nemli yollarindan biridir (Ulusoy, 2006:
224).

Enflasyon, bir ekonomide genel fiyat dii-
zeyinin siirekli olarak yiikselmesi ve satin
alma giiciiniin diigmesidir. Enflasyon, para
arzinin artmasi, mal ve hizmetlerin talep
edilmesinin artmas: veya arzin azalmasi,
maliyetlerin artmasi veya vergilerin artmasi
gibi faktorlerden kaynaklanabilir. Enflasyo-
nun seviyesi genellikle bir enflasyon oram
olarak ifade edilir. Enflasyon orani, belirli
bir donemde (genellikle bir yil iginde) fiyat
diizeyinin ne kadar arttiginmi yiizde cinsin-
den ifade eder. Ornegin, yillik enflasyon
orani %5 ise, genel fiyat diizeyi bir yil i¢in-
de %5 oraninda artmis demektir. Enflasyon,
ekonomik kararlar alirken dikkate alinmasi
gereken 6nemli bir faktordiir. Yiiksek enflas-
yon, tasarruf yapmay1 ve yatirim yapmayi
zorlastirabilir, satin alma giiciinii diistirerek
tiiketicilerin ve igletmelerin harcamalarini

azaltabilir ve ekonomik istikrarsizliga ne-
den olabilir.

Tablo 3’teki veriler, Tiirkiye'deki enflasyon
oranlarin1 gostermektedir. 2010-2021 yil-
lar1 arasinda enflasyon oranlar1 yillik ola-
rak degismistir ve 2010 yilindaki %6.4liik
enflasyon oranindan 2021 yili Temmuz ay1
itibariyla %36.13 seviyesine yiikselmistir.
Tabloda dikkat ceken nokta, 2018 yilinda
enflasyon oranmin yiiksek seviyelere ulas-
mis olmasidir. Bu donemde Tiirkiye'de eko-
nomik kriz yaganmis ve enflasyonun yiiksek
seviyelere ¢ikmasi, ekonomik sikintilarin
artmasina yol a¢gmistir. Bununla birlikte, son
yillarda Tiirkiye’de enflasyon oranlarinda
bir diistis egilimi goriilmektedir. 2021 yili
Temmuz ay1 itibariyla %36.13 seviyesindeki
enflasyon oran yiiksek olmakla birlikte, bir
onceki yilin sonunda %14.60 olan enflasyon
oraniyla karsilastirildiginda belirgin bir ar-
tis gostermektedir.

Enflasyon, hiz ve siddet dereceleri bakimin-
dan ti¢ farkli agidan smiflandirilabilir (Ca-
gan, 1979: 227).

4.1. Enflasyon Tiirleri

Iiml1 enflasyon, stiriinen enflasyon olarak
da adlandirilir. Enflasyon oranminin tek ha-
neli olmast durumudur. Gelismis {ilkeler
icin smir %4’tin altindadir. Gelismekte olan
tilkeler icin smur % 3-6 araligindadir. “Iliml

Tablo 3. Tiirkiye’de 2010-2021 Yillar1 Arasinda Enflasyon Oranlar:

Yillar Enflasyon Oranlar1 (%)
2010 6.40
2011 10.45
2012 7.40
2013 7.39
2014 8.17
2015 6.13
2016 7.67
2017 11.14
2018 20.30
2019 11.84
2020 14.60
2021 36.13*

*2021 yil1 igin enflasyon orani Temmuz 2021 dénemi itibariyle hesaplanmistir.
Kaynak: Tiirkiye Istatistik Kurumu TUIK, https://www.tuik.gov.tr/, (Erisim Tarihi: 14.04.2023).
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enflasyon”, enflasyonun belli bir oranda tu-
tulmasina izin veren bir para politikasi stra-
tejisini ifade eder. Bu yaklasim, ekonomide
yavas bir enflasyonun varligina izin vererek,
enflasyonun neden oldugu olumsuz etkileri
en aza indirmeye calisir. Reel faiz oranlari,
iliml1 enflasyonda ¢ok diisiik olmadig igin
bireyler ellerinde tuttuklar1 paralar1 muha-
faza ederler ve bireylerin paraya olan giive-
ni sarsilmaz. Diisiik oranh oldugu igin bu
enflasyonla miicadele edilmesi daha kolay-
dir (Dinler, 2013: 428).

Bu terimler genellikle ekonomik analizlerde
kullanilir ve enflasyonun ekonomik biiyii-
me, issizlik, faiz oranlar1 ve diger makroe-
konomik gostergeler {izerindeki etkilerini
anlamak i¢in 6nemlidir.

Asiri (yliksek) enflasyon, 6zellikle gelismek-
te olan tilkelerde sikca goriilen bir enflasyon
tiiridiir. Bu durumda, fiyatlar genel seviye-
sinin %5, %10 hatta %20 gibi yiiksek seviye-
lere ¢ikmasiyla birlikte, insanlar ellerindeki
paranin satin alma glicliniin azalmasiyla
kars1 karsiya kalirlar. Bu da, tiiketicilerin
harcamalarini azaltmalarina ve tasarruf et-
meye yonelmelerine sebep olur. Asir1 enflas-
yon, ekonomide ciddi sorunlara neden olur,
¢iinkii piyasalarin diizenini bozar, gelir da-
gilimimi dengesizlestirir, yatirimlarin azal-
masina yol acar ve gelecege dair belirsizligi
artirir. Bu nedenle, hiitkiimetler, bu tir enf-
lasyonun onlenmesi igin gesitli ekonomik
politikalar uygularlar (Dinler, 2005: 475).

Hiperenflasyon, bir ekonomideki fiyat arti-
sinin son derece hizli oldugu ve para birimi-
nin deger kaybettigi bir durumdur. Bu du-
rumda para, neredeyse higbir deger tasimaz
hale gelir ve insanlar fiyatlar1 yabanci para
cinsinden belirlemeye baslarlar. Hiperenf-
lasyon, ekonomik sistemde ciddi bir ¢okiin-
tiiye neden olur ve tilkenin kaynaklar ya-
bancilara diisiik fiyatlara satilmak zorunda
kalir. Bu durum, yerli para biriminin tama-
men yok olmasi ve insanlarin yabanci para
kullanimimna yo6nelmesiyle sonuglanir. Hi-
perenflasyon, bir ekonomide yasanabilecek
en kotii durumlardan biridir ve ekonomik
istikrarsizlik, yoksulluk ve sosyal huzursuz-

luga yol agabilir (Koklii, 1988: 149).

Genellikle enflasyon olgusu, toplumun ige-
risindeki bireylerin adil gelir dagilimini boz-
dugundan politika uygulayicilari agisindan
istenilmeyen bir durumdur. Ciinkii fiyatla-
rin siirekli artis biiyiik bir kitleye tesir et-
mektedir. Piyasada fiyatlar git gide artis egi-
liminde oldugundan ve bireylerin gelirleri
ise sabit kaldigindan tiiketiciler ihtiyaclarini
belirlerken bazilarindan feragat etmek du-
rumunda kalirlar. Bu durumda agik¢a sunu
sOyleyebiliriz ki paranin nominal deger ola-
rak sabit kalmasina ragmen reel degerinin
kaybolmas: bireylerin temel gecim malze-
melerine bile ulasimini eskiye nazaran giig-
lestirmektedir. Bunun ile enflasyon sadece
gelir dagilimini degil, faiz, 39 igsizlik, devlet
tarafindan toplanan verginin reel degeri gibi
pek cok makroekonomik dengeyi de berabe-
rinde bozmaktadr.

Enflasyon, ekonomik sistemlerin dogal bir
parcasidir ve fiyatlar genel seviyesindeki
artig1 ifade eder. Ancak, tarihte bazi dénem-
lerde enflasyon seviyeleri o kadar yiiksek ol-
mustur ki, ciddi ekonomik istikrarsizliklara
neden olmustur. Bu déonemlerden biri de 1.
Diinya Savasi sonrasinda Almanya’da ya-
sanmistir. Almanya, savas sonrasi donemde
biiyiik bir ekonomik bunalim igindeydi ve
para arzin arttirarak bu bunalimdan ¢ikma-
ya calisti. Ancak, bu politika hiperenflasyo-
na neden oldu ve fiyatlar neredeyse her saat
bag1 yiikselerek ulusal para biriminin de-
gersiz hale gelmesine yol agt1 (Frisch, 1984:
252). Enflasyon bir¢ok sebebe baglh olarak
ortaya ¢ikabilir. Gelisim stireci agisindan ele
alindiginda, Talep ve Maliyet Enflasyonu ol-
mak tizere iki sekilde nitelendirilir.

Talep enflasyonu, ekonomide talebin arz
asmasi sonucu olusan bir durumdur. Bu
durumda, tiretilen mal ve hizmetlere olan
talep, arz edilen mal ve hizmetlerden daha
yliksektir. Bu dengesizlik, genellikle fiyatla-
rin ylikselmesiyle sonuglanir ve bu da fiyat-
lar genel diizeyinde artisa neden olur (Din-
ler, 2001: 436). Talep enflasyonu, Merkez
bankalarinin para arz politikalar, niifus vb.
gibi pek ¢ok sebep ile karsimiza ¢ikar. Para
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arz1 artiglari reel iiretim seviyesini astiginda
enflasyon goriilmektedir. Talep enflasyonu,
talep edilen mal ve hizmetlerin arzindan
daha fazla oldugu zamanlarda meydana ge-
lir. Talep enflasyonu genellikle ekonominin
genelinde asir1 harcama veya para bollugu
nedeniyle ortaya ¢ikar.
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Grafik 2: Talep Enflasyonu

Kaynak: (Ceylan, 2014: 1).

Grafik 2'de parasal genisleme sonucunda
talep enflasyonu meydana gelir ve fiyatlar
genel seviyesi (P) yiikselir. Ik asamada eko-
nomide Y gelir seviyesi ve P fiyat seviyesi
hakim oldugundan ekonomi dengededir.
Ancak, faiz oranlarmin diismesi tiiketim
harcamalarii artirir ve fiyat diizeyi Ple
ylikselir. Bu dongii devam ederse, toplam
talep (AD) egrisi saga kayar ve piyasada yeni
bir denge noktasi olusur, bu noktada fiyat
diizeyi P1 olur ve hasila orani Y1'e ytikse-
lir. Talep enflasyonunu 6nlemek icin toplam
talebi azaltici politikalar uygulanabilir. Bu
politikalar arasinda faiz artirnmi gibi araglar
kullanilabilir.

Arz enflasyonu olarak da bilinen maliyet
enflasyonu, tretim faktorlerinde yasanan
fiyat artislarinin, genel fiyat diizeyini yiik-
selttigi bir enflasyon tiirtidiir. Bu tiir enflas-
yonda, sabit talep kosullarinda toplam arz
egrisi sola kayarak fiyatlar1 genel diizeyini
ylikseltmektedir (Tiirk, 2005: 23).
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Maliyet enflasyonu, {iretim maliyetlerinin
artmasi nedeniyle olusur. Bu tiir enflasyon,
tiretim faktorlerinin maliyetlerindeki artis-
larin neden oldugu fiyat artislarina yol agar.
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Grafik 3: Arz Enflasyonu

Kaynak: (Ceylan, 2014: 1).

Grafik 3'teki durumda, arz enflasyonunun
etkisi goriilmektedir. Toplam arz egrisinin
AS’den ASl’e dogru sola kaymasi, mal ve
hizmet fiyatlarinin artmas: anlamina gelir.
Bu durum, tam istihdam seviyesindeki Yden
Y1’e dogru bir diisiise neden olur. Dolay1-
styla, arz enflasyonu {iiretim faktorlerinin fi-
yatlarindaki artistan kaynaklanir ve toplam
gelir diizeyinde bir azalmaya yol agar.

Maliyet enflasyonu, iiretim ve hizmetlerin
maliyetlerindeki artislardan kaynaklanan
bir enflasyon tiirtidiir. Bu tiir enflasyon,
talep enflasyonunun aksine arz tarafindan
belirlenir. Bu maliyet artislar1 bir¢ok fak-
torden kaynaklanabilir, 6rnegin toplumun
yaygin olarak kullandig1 petrol veya gida
triinlerinin fiyatlarindaki artislar maliyet
enflasyonuna neden olabilir (Saunders,
2000: 254).

5. KAMU ACIKLARI, PARA YARATIL-
MASI VE ENFLASYON ARASINDA-
KI ILISKI

Kamu acgiklari, para yaratilmasi ve enflas-

yon arasindaki iligski olduk¢a kompleks bir
yapiya sahiptir. Kamu aciklari, genellikle
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harcamalarin vergi gelirlerinden daha ytik-
sek olmas1 durumunda ortaya ¢ikar. Bu agi-
g1 finanse etmek igin ise iilkeler, bor¢lanma
veya para basma yontemlerini kullanirlar.

Para basarak kamu a¢i81 finanse etmek, para
arzini artirir ve enflasyona neden olabilir.
Bunun nedeni, daha fazla para arzi, mal ve
hizmetlerin talebinin artmasina ve fiyatlarin
ylikselmesine neden olabilir. Bu da enflas-
yonu artirir. Ayrica, para basmak, para bi-
riminin degerini diistiriir ve doviz kurlarmi

etkileyebilir.

Borglanarak kamu agig1 finanse etmek de
enflasyona neden olabilir. Ciinkii bu durum,
bor¢lanma faizlerini artirabilir ve bu artis
da mal ve hizmetlerin fiyatlarini artirabilir.
Ancak, bor¢lanma faizleri yiiksek olmayan
durumlarda, borglanarak yapilan harcama-
lar ekonomik biiyiimeyi destekleyebilir ve
enflasyonu diisiik tutabilir.

Bununla birlikte, kamu agiklari, para yara-
tilmasi ve enflasyon arasindaki iliski her za-
man dogrudan degildir. Ornegin, bir iilke
uzun vadeli projelere bor¢lanarak yaptig
harcamalarla kamu agig1 olusturdugunda,
bu durum enflasyonu tetiklemez.

Sonug olarak, kamu agiklari, para yaratil-
mas1 ve enflasyon arasindaki iliski karmasik
bir yapiya sahiptir. Enflasyon orani, kamu
agigindaki artisla ilgili bir¢ok farklh faktore
baglidir. Bu nedenle, ekonomik politikalarin
dikkatli bir sekilde uygulanmasi 6nemlidir.

6. SONUC

Tiirkiye'de 2010-2020 yillar1 arasinda ya-
sanan kamu agig1, para yaratilmas: ve enf-
lasyon sorunlar1 olduk¢a 6nemli bir konu
haline gelmistir. Bu sorunlar, ekonomik
istikrarsizliga ve vatandaslarin yasam stan-
dartlarinin diismesine neden olmustur. Bu
nedenle, Tiirkiye ekonomisi i¢in bu sorunla-
rin ¢oziilmesi gerekmektedir.

2010-2020 yillar1 arasinda Tiirkiye ekonomi-
sinde yasanan en onemli sorunlardan biri,
yiiksek kamu agigidir. Kamu aqigi, 6zellikle
son yillarda artis gostermistir ve ekonomik
istikrarsizliga neden olmustur. Kamu agig-

nin finanse edilmesi i¢in para yaratilmasi,
enflasyonu artirmigtir. Tiirkiye’de yilda enf-
lasyon orani stirekli artmis ve vatandaslarin
alim giicli diismiistiir.

Sonug olarak, Tiirkiye’de kamu agig1, para
yaratilmasi ve enflasyon sorunlar: ciddi bir
sekilde ele alinmasi gereken konulardir. Bu
sorunlarin ¢oziilmesi igin, ekonomik poli-
tikalarin etkin bir sekilde uygulanmas: ve
stirdiiriilebilir bir ekonomik biiyiimenin
saglanmasi gerekmektedir. Kamu maliyesi
politikalarinin stirdiirtilebilirligi saglanarak,
kamu agiginin azaltilmasi1 hedeflenmelidir.
Para politikas1 araclar1 ile de enflasyonun
kontrol altinda tutulmasi amacglanmalidir.
Bununla birlikte, bu sorunlarin ¢6ztiimi
i¢in tek bir politika aracinin yeterli olma-
dig1 ve birden fazla aracin etkin bir sekilde
kullanilmas: gerektigi de unutulmamalidir.
Ayrica, Tiirkiye'nin ekonomik sorunlarinin
¢Oziilmesi icin yapisal reformlarin da haya-
ta gecirilmesi gerekmektedir. Ozellikle ver-
gi reformu, istihdam politikalar1 ve rekabet
politikalar1 gibi yapisal reformlar, Tiirkiye
ekonomisinde siirdiiriilebilir bir biiyiime
saglayacak Onemli adimlardir. Vergi re-
formlar1 kapsaminda adaletli bir vergi siste-
mi olusturarak ve daha etkin gelir toplama
ile kamu agig1 azalir, bu durum da iktisadi
istikrara yol acar. Istihdam politikalar ile
igsizlik orami distiriilerek is glicli piyasasi
canlandirilabilir ve boylelikle iktisadi biiyti-
me olumlu anlamda etkilenir. Rekabet poli-
tikalar ile rekabet artirilarak fiyat artiglari
kontrol altina alinabilir ve bu durum tiiketi-
cilere daha fazla se¢cenek sundugundan enf-
lasyon diiser. Ayrica Tiirkiyenin dis ticaret
agiginin da azaltilmasi gerekmekte ve bu
amacla ithalat yerine ihracata yonelik poli-
tikalar gelistirilmelidir. Tiirkiye'nin kamu
agig1, para yaratilmasi ve enflasyon sorun-
larmin ¢éziimii igin sadece ekonomik poli-
tikalarin uygulanmas: yeterli olmayabilir.
Yapisal reformlar ve dis ticaret politikalar
gibi ekonomik politikalarin yani sira, sosyal
ve siyasi faktorlerin de dikkate alinmasi ge-
rekmektedir. Bu sorunlarin ¢oziilmesi, uzun
vadeli ve siirdiirtilebilir bir ekonomik biiyti-
menin saglanmasi igin olduk¢a 6nemlidir.
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1. INTRODUCTION

The relationship between financial sector
development and income distribution is one
of the main issues that researchers have been
working on for many years. The problem of
income inequality is a situation encountered
in every age and society. However, problems
in income distribution have become a
situation that has gained importance with
industrialization and capitalist market
economy. Especially after 1980, with the
increasing globalization phenomenon, the
income distribution inequality has become
a big problem to be solved (Sari, 2003).
With globalization, financial development
continues to increase. While financial growth
has a positive affect on economic growth
by increasing investment and employment
with more funds and credits, it can also have
a negative affect on economic growth as it
increases debtness. In addition to economic
growth, inequality in income distribution is
an important factor in the development of
societies. The social relations that determine
the way in which the national income is
shared among individuals in a certain period
in a society is called distribution. The share
of individuals as a result of this distribution
is called income distribution (Ersezer, 2006).
The inequality encountered during income
distribution is measured by the Lorenz curve
(developed by Max Lorenz) and the GINI
coefficient (developed by Corrado Gini).
The GINI coefficient values are between
zero and one. The inequality in income
distribution decreases as it approaches zero,
and increases as it approaches one. If the
coefficient is zero, there is complete equality,
if it is one, there is complete inequality.

Income distribution inequality is an
issue that prevents the increase in the
economic development and welfare level
of emerging countries (Tanand Law, 2012).
Fair distribution of GDP in a country is
important. The fact that the income increase
of the people is higher in a certain part of
the population and less in the other part
causes social unrest. The difference of
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income between the rich community and
the poor community leads to class conflicts.
Income growth that is not spread to the base
not only causes social problems, but also
causes harm to countries that aim to grow.
Achieving and maintaining social peace in
a country depends on that country having
a fair income distribution. To provide this
justice is realized by the intervention of the
government in the economy by using fiscal
policy tools. Financial development, GDP,
inflation, public expenditures, taxation,
education, increase in population etc. are
among the most important factors affecting
income inequality.

Tax is an important financial tool in the
hands of the government in the elimination
of injustice in income distribution and its
redistribution. Because, when the social
purpose in the tax process is not realized at
a sufficient level, it ensures that the income
is distributed at the desired level in favor of
the economically weak, by taking measures
for public expenditures. For this reason,
factors such as taking into account the ability
to pay in the taxation process, tax rate, tax
audition, tax reflection are effective on the
redistribution of income.

Three different views have been put
forward regarding the relationship between
income distribution injustice and financial
growth. The first argument is a negative
and linear relationship, the second is an
inverse-U relationship, and the third is
a positive and linear relationship. In this
study, it is investigated whether there is an
inverted-U-shaped relationship between the
variables, called the Kuznets curve. Kuznets
(1955) has revealed that as income level
increases, income inequality will increase
first and then decrease. This Kuznets curve
has taken its place in the literature with
different adaptations by examining the
relationships between different variables.
One of them is financial Kuznets curve
approach put forward by Greenwood
and Jovanovic(1990), which examines the
financial development and income injustice
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relation. Kuznets (1995) argues that income
in rural areas is lower than in cities, but on
the contrary, income distribution is more
equitable. Income inequality is increasing
even more in urbanization that occurs with
industrialization. This situation continues
until a certain value is reached, then reverses
after this value, and one of the reasons for
this is the development of the financial
system. So much so that the development
of this system affects income distribution by
revealing job and educational opportunities.

This study covers the period of 1995-
2021, and its aim is to examine the effect
of financial development and taxation on
income distribution in the Turkish economy
within the scope of FKC. The problem in the
study is whether financial development and
taxation process eliminate the inequality
in income distribution. In this regard, first
of all, the studies in the literature on the
subject are presented. Then, the econometric
method, data set and quadratic form model
to be used in the application are specified.
After examining the stationarity of the
variables, it is investigated whether there is
long-term cointegration in the series with
the ARDL bounds test approach. Finally, the
findings have been interpreted and policy
recommendations have been presented.

2. LITERATURE REVIEW

In the literature, there are studies examining
the effect of financial development on
income distribution. The findings in the
studies differ from each other due to the
selected country/country group, analysis
period or method differences. In this section,
studies in the literature are reviewed.

Wang et. al. (2023) have discussed income
inequality in China from the perspective of
technological innovation in the framework
of the FKC between 1985 and 2019. The
relationship between the variables is
analyzed by models those are Johansen
cointegration, VECM Granger causality, and
ARDL model. Then, CCR, Dynamic OLS, and
Fully Modiefied OLS estimations are used

for long-term parameter estimation. While
technological innovation positively affects
the difference of income between urban and
countryside regions, financial development
causes an inverted-U formation.

FKC hypothesis validation has been
investigated for India, Pakistan, Iran and
Argentina by Ang (2010), Shahbaz and
Islam (2011), Shahbaz (2015), Dogan (2018),
respectively. In the aforementioned studies,
the existence of the hypothesis is not found.

Studies  analyzing the  relationship
between income inequality and financial
development for the Turkish economy
have taken their place in the literature. The
findings indicate differences according to
the selected period and methods, and some
of them are as follows.

The validity of the FKC in the Turkish
economy has been tested by Can et al. (2022)
using the ARDL bounds test approach
between 1987 and 2019. The findings
indicate that there is an inverted relationship
between growth and income inequality,
namely, the relationship is U-formed.

According to the results obtained by
Ozbek and Ogul (2022) by testing the FKC
validation in the Turkish economy for the
short and long term, it has been seen that
the hypothesis is valid, in other words,
the inverted-U shape is revealed. GINI
coefficient, government expenditures, GDP
and financial development variables have
been examined between 1990 and 2019.

In this study, a long-term cointegration
relationship could not be obtained as a
result of econometric analyzes conducted
for the 1980-2017 periods in Turkey, and it
also is revealed that the FKC hypothesis is
not valid (Dumrul et al., 2021).

Pata (2020) examined the affects of financial
development, urbanization and inflation
variables on Turkey’s income distribution
for the period 1987-2016. It is found that
while inflation increases income inequality,
urbanization decreases it. Furthermore, the
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validation of FKC is obtained.

The tax-income inequality relationship in
Turkey is revealed by Demirgil (2018) for the
years 1980-2014 using the ARDL boundary
test. The results reveal that indirect tax
increases GINI coefficient while direct tax
decreases it.

Destek et al. (2017) have tested the FKC
hypothesis for Turkey between 1977 and 2013
and revealed the existence of the hypothesis.
Cetin and Seker (2015) have discussed the
Turkish economy in their study. According
to the findings, it is concluded that financial
growth reduces income distribution.

The affect of financial growth on income
distribution  for Turkiye has been
investigated using the ARDL method for the
period 1980-2012 and it has been determined
that a fair income distribution is provided
by an efficient financial system (Kanberoglu
and Arvas, 2014).

In addition, there are panel data analysis
studies in the literature, and these studies
are mentioned below.

The income distribution differences of
20 developed and developing countries
are examined by Khatatbeh et al. (2023)
between 1980 and 2015 within the scope
of the FKC hypothesis. They have found
that most of the countries are inverted-U-
shaped, while the rest are U-shaped. It has
been seen that the differences in results arise
from the financial structures and economic
development levels of the countries.

A panel data analysis have been studied
by Doytch et. al. (2023) for 85 countries.
According to authors, the relationship
between financial development and energy
consumption is researched under FKC
hypothesis to determine the inverted-U
form. While stock market development
indicators reveal the existence of the FKC
hypothesis, credit markets do not. Thus,
the presence of the relationship between
stock exchange development and energy
consumption highlights the importance of
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promoting innovative technologies.

Altiner et al. (2022) have investigated the
relationship between income injustice and
financial growth of 30 countries grouped
as the best, middle and bad performing
countries between 2000 and 2015. In the
study, it is determined that FKC is valid in
the best performing countries. The panel
cointegration test obtained by Durbin-
Hausman and the CCE coefficient estimator
is applied in the research.

Argun (2016) has conducted a study
covering the years 1989-2013 for developing
countries and determined that the increase
in financial sector loans also increased the
income distribution. Moreover, Kuznet’'s
hypothesis has been valid.

Considering the empirical studies in the
literature, no consensus has been reached
on the financial Kuznets curve hypothesis
validation. There are differences in the
studies according to the method used,
period, and country/country groups.

3. DATA, MODEL
METHODOLOGY

AND

In this study, financial development affect
on income injustice for Turkiye between the
years 1995-2021 is examined within the scope
of the financial Kuznet curve hypothesis.
The dependent variable in the model is
income inequality and is represented by
the GINI values. Financial development
is the independent variable in the model
which is also the main explanatory variable.
The financial development index has been
choosen to measure the effect of financial
structure. Tax is one of the most important
financial  instruments in  eliminating
inequality in income distribution and
redistribution of income. For this reason, it is
considered as another independent variable
in order to examine the affect of tax burden
on income injustice. Hereof, the model to be
used in the study is created as follows;

Ingini; = By + B1fd: + Bofdsq; + Bslntax +
& (M
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Here lIngini, fd, fdsq, and Intax indicate
income distribution indicator, financial
development,  square  of  financial
development and tax burden, respectively.
& denotes the error term. The natural
logarithm of all variables has been taken
besides fd and fdsq . To analyze the
validation of the financial Kuznets curve,
the coefficient of the financial development
variable has to be positive and statistically
significant while the square of financial
development coefficient has to be
statistically significant and also negative.
Namely, p; > 0and B, <0. In the study, the
GINI coefficient is obtained from the SWIID
5.0 dataset that is created by Solt (2016).
Financial development and tax burden data
are obtained from the IMF database and
Heritage Foundation, respectively.

Co-integration analysis is a method that
reveals the long-term relationship between
series. In this research, the boundary test
approach called ARDL developed by
Pesaran et al. (2001) has been used, which
eliminates this constraint, unlike classical
cointegration tests, which are restricted
to contain different levels of stationarity.
While examining the long-term relationship
between the series, the test called as ARDL
is more advantageous and reliable than
the others because it allows the dependent
variable to be stationary at difference level
(I(1)) and the independent variables are
stationary regardless of their level (I(0)
or I(1)) and includes the error term in the
model.

Hence, in order to determine the
constructability of the ARDL model, first of
all, the unit root test should be tested. The
stationarity of the variables in the study is
determined by using the KPSS stationarity
test (Kwiatkowski et al., 1992). KPSS is a
linear test that defends the stationarity of
the variables in its null hypothesis.

Based on a linear regression model in KPSS
is as follows: (Cil, 2004)

Ve =Tt+ﬁt+€t, t= 1,...,T.
e =T U

Here, y. is the observed series whose
stationarity is to be investigated. The
autonomous parameter denoted by 7t in the
model represents the random walk process.
B: and & denote the deterministic trend
and the stationary error term, respectively.
U isTID (0,0%). The stationary hypothesis is
os =0. Since & is assumed stationary, the
trend is stationary under the null hypothesis
ye. lf 62 =0, u, to be constant is required
and thus the 7t process stationarity, that is
taken into acoount as a random walk.

In the KPSS stationarity test, the null
hypothesis defends the stationarity of the
variable, while the alternative hypothesis
argues that there is no stationarity. Namely,

H, = The variable is stationary.
H; = The variable is not stationary.

Following the KPSS stationarity test, ARDL
bounds test is used in the study which allows
to analyze the long-term relation between
the integrated series at different levels.
The ARDL model of Model 1 is created as
follows:

Yi=1 03 Alntax,_; + folngini;_y + frfdey +
Bzfdsqi—q + Balntax,_, + & 2)

Here, A and denote the difference operation
and lag number, respectively. To test
the co-significance of the coefficients
Bo, B1, B, and B3,  the  F-statisticc which
determines the lower and upper bounds,
is calculated. The F statistic is interpreted
by checking at the lower and upper limit
values of I(0) and I(1). If the F statistical
value is greater than the upper limit, the H;
hypothesis cannot be rejected. Otherwise,
the H, hypothesis cannot be rejected. Thus,
the null hypothesis of the ARDL model
argues the lack of cointegration and the
alternative hypothesis does the opposite, are
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formed as follows:
Hy=Bo=p1=PB,=p;=0
H =By#p1#B,#Ph3+0

5. EMPIRICAL RESULTS

First of all, the descriptive statistics of the
variables in the model are calculated and
included in Table 1.

Table 1. Descriptive Statistics

Ingini | fd fdsq | Intax

Mean 3.711 | 0.425 | 0.185 | 4.218

Median 3.698 | 0.454 | 0.206 | 4.290

Max 3.754 | 0.510 | 0.260 | 4.360

Min 3.676 | 0.292 | 0.085 | 3.790

Std. Dv. 0.026 | 0.071 | 0.058 | 0.157
Skewn. 0.322 | - - -

0.472 | 0.343 | 1.449

Kurtosis 1.509 | 1.732 | 1.593 | 4.511

The average of Ingini at the level of 3.711 is
an indication that the income distribution
is not fair. The lowest Ingini value is in
2013, which is 3,676. It is seen that there
is an increasing trend between 2013 and
2017. The financial development series
indicates an increasing trend as of 2001. In
the period covering the study, the average
of the financial development series is 0.425,
and the maximum value is 0.510 while the
minimum is 0.292. The maximum value is
4.360 while the minimum is 3.790 for Intax
series, with an average of 4.218.

KPSS stationary test has been used to
determine the unit root of the variables in
the model. The findings regarding the series
stationary are displayed in the following
table (Table 2).
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Table 2. KPSS Stationary Test Results

Variables 1(0) I(1)
Ingini 0.6703* 0,2791
fd 0.7241* 0.1774
fdsq 0.7350* 0.1722
Intax 0.6551* 0,3844**
KPSS Critical Values

%1 0.7390

%5 0.4630

%10 0.3470

Note: * and ** denote the rejection of null hypothesis

at %5 and %10 significance level, respectively.

According to the results in Table 2, it is seen
that all variables obtained by taking the
first difference (I(1)) are stationary and the
significancy level is 5%.

Among the cointegration tests is the ARDL
bounds test approach belonging to Pesaran et
al. (2001), which allows to test the relationship
between the variables regardless of whether
they are I(0), I(1) or mutually cointegrating.
In this context, considering the unit root
results of the variables, it is decided that the
ARDL approach should be applied.

On account of investigating the cointegration
relationship between the series in the
context of Model 2, a boundary test is
performed and the findings are displayed
in Table 3. The F statistical value has been
calculated as 5.556 and represented in
Table 3. Since this calculated F statistical
value has exceeded Pesaran et al.s (2001)
upper bound value of 4.66, the existence
of a cointegration relationship between the
variables has revealed. Before calculating
the long-term coefficients, diagnostic
tests have been applied to determine the
reliability of the model and displayed in
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Table 3. We can interpret the obtained
results as follows: As a result of the Breusch-
GodfreySerialCorrelation LM test, ithas been
revealed that there is lack of autocorrelation
problem in the models. The error terms
for all models are free of varying variance
problems via The Breusch-Pagan-Godfrey
Heteroskedasticity test. Moreover, the error
terms have normal distribution acoording to
normality test.

Table 3. ARDL Boundary Test Result

Critical Value 1(0) I(1)

Bounds Bounds Bounds
%1 3.65 4.66
%5 2.79 4.08
%10 2.37 32
F-stat value 5.556

Diagnostic Tests

Breusch- 2.116(0.320)
GodfreySerialCorrelation

LMTest

Normality 0.698(0.705)

Breusch-Pagan- 1.750(0.313)
GodfreyHeteroskedasticity

Test

Note: Values in parentheses indicate the probability

value.

A  long-term equilibrium relationship
existence between the variables has been
determined by theF test. Then, the coefficients
reflecting this long-run relationship need to
be estimated.

Table 4. ARDL (3,4,4,4) Model Long-run

Coefficients
Variables Coeff. t-stat. prob
fd -2.298 -2.059 0.108
fdsq 3.020 2.131 0.100***
Intax -0.280 -3.668 0.021**
C 5.310 13.319 0.000*

Note: *, ** and *** denote the signification at %1, %5
and %10, respectively.

According to the results of the analysis, the
ARDL (3,4,4.4) model has been determined
and the long-term coefficients of this
model are given in Table4. The findings
demonstrate that the square of financial
development has statistically significany
at the 10% significance level. According to
the result, 1 unit increase in the square of
financial development increases the GINI
variable by 3.020%. Moreover, it is stated in
the table that the tax variable is statistically
significant at the 5% level. A 1% increase in
the tax burden reduces the GINI by 0.280%.
In other words, these results mean that the
square of financial development and tax
have an effect on income distribution in the
long run.

In addition, it has been determined that FKC
is not valid in the Turkish economy, since is
negative and is positive. This means that the
inverted-U hypothesis is not satisfied.

6. CONCLUSION AND POLICY
IMPLICATIONS

Financial development takes a significant
place among the sustainable development
goals of economies. The goal of any
production process in the country is to
ensure economic and financial growth. The
distribution of the income obtained through
this growth and development process
among individuals is very important
in terms of social peace. The possible
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inequality in income distribution will bring
along many socioeconomic problems. In
order to eliminate these problems and
create a balance, the factors that may cause
income inequality should be addressed
and solutions need to be proposed. For
this reason, the problem of the relationship
between financialdevelopment and income
distribution is quite old. In this study, the
effects of financialdevelopment on income
inequality have been examined for the period
1995-2021. In addition to these variables, tax
is one of the most important fiscal policy
tools of the government in order to satisfy
the equality in income distribution and to
ensure its redistribution. Because tax is a
social-purpose tool that develops in favor
of those who are weak in terms of economic
income. For this reason, it is important to
consider the ability of individuals to pay
during taxation. In this context, the effect of
tax burden on income distribution has tried
to be examined in this study.

In the study, the financial development data
available in the IMF Databank is used as a
measure of financial development. Income
inequality data has been obtained from the
SWIID5.0 database developed by Solt (2016)
and is represented by the GINI coefficient.
Before starting the econometric analysis,
the descriptive statistics of the series are
calculated and have displayed in Table
1. Then, KPSS stationarity test has been
applied to investigate whether the variables
have a unit root. As a result of the test, it is
determined that the first differences of all
variables are stationary. After the unit root
test, ARDL bounds test approach is used
to examine the long-term cointegration
between the series. As aresult of the analyzes,
it has been revealed that the inverted-U form
in the FKC curve is not valid because of the
negativeness of coefficient and positiveness
of coefficient. This situation reveals that
the financial development in Turkey is not
sufficient to provide equality in income
distribution. It has been concluded that the
increase in tax will reduce inequality on
income distribution. This means that when
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factors such as individuals’ ability to pay,
tax rate, and tax audit are taken into account
in the taxation process, it is clear that the tax
burden will positively affect the equality on
income distribution (Yiice, 2002). It has been
revealed that the FKC approach is not valid
for Turkiye with the method applied in the
selected period. In this context, it is expected
that the reforms that policy makers will
implement in the financial sector will have
a positive effect on income distribution,
financial and social development.
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Sayistay raporlarinda 4646 sayili Dogalgaz Piyasasi Kanunu m. 4.4.g gore “Kuruldan dagitim lisanst alan sehir ici
dagitim sirketi, yetki aldig1 sehirde bulunan belediye veya belediye sirketini sermaye koyma sarti aramaksizin, %10 nispetinde

dagitim sirketine ortak olmaya davet etmek zorundadir. Bu sermaye orani, bedeli 6denmek kaydiyla en fazla %10 oraminda
artinlabilir..

Belediyelerin lisans alindiktan sonra bir ay icinde davet edilerek verilmesi gereken %10 bedelsiz hisse paylar1
ile Yonetim Kurulu Uyeligi (YKU)'nin, o ilde dogalgaz arz1 yapan Dogalgaz Dagitim Sirketleri (DDS) tarafindan
verilmemekte ve muhasebe kayit hatalar: yapilmaktadir. Sorun detayli incelenerek arastirma sonuglar1 “Dogalgaz
Dagitim Sirketleri ve Belediye Paylari- Tiirkiye'nin Dogalgazla Imtiham1 “ baghikli kitapta yayimlanmistir. Bu
makalede konu sebep- sonug iliskileriyle birlikte ad1 gegen kitaptan yapilan alintilarla actklanmustir.
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ABSTRACT

In the reports of the SIA, the Natural Gas Market Law No. 4646 m. 4.4.g according to, “The city distribution company,
which has obtained a distribution license from the Board, is obliged to invite the municipality or municipal company in the
city where it is authorized to become a partner in the distribution company at a rate of 10%, without seeking the condition of
investing capital. This capital ratio can be increased by a maximum of 10%, provided that the price is paid...

In this study, by quoting from my book, (with the expression of the Energy Market Regulatory Authority (EPDK))
that, “municipalities that are partnered due to the services and cooperation of municipalities” are not considered to be
partnered with Electricity and Telecom companies; I will try to look into: why natural gas distribution companies
are considered to get free partnership, and also what their results are.

Keywords: Free Partnership to Municipalities, Natural Gas Distribution Company, Free Company Partnership,

EPDK, Energy Market
JEL codes: R51, P25

1. GIRIS

Sayistay raporlarinda 4646 sayili Dogalgaz
Piyasas1 Kanunu m. 4.4.g gore “Kuruldan
dagitim lisanst alan sehir igi dagitim sirketi, yetki
aldig1 sehirde bulunan belediye veya belediye
sirketini sermaye koyma sarti aramaksizin,
%10 nispetinde dagitim sirketine ortak olmaya
davet etmek zorundadir. Bu sermaye orami,
bedeli denmek kaydiyla en fazla %10 oraninda
artirilabilir. ..

Kurum, belediye veya belediye sirketinin
hisse almamas: veya en az bir yonetim kurulu
iiyeligine hak kazanilmayacak oranda hisse
almast halinde, 6762 sayili Tiirk Ticaret Kanunu
(TTK) m. 275 gore belediyeye sirket yonetim
ve denetim kurullarinda temsil hakk: verecek
diizenlemelerin yapilmasini, sehir ici dagitim
sirketinden isteyebilir.”

Belediyeler lisans alindiktan sonra bir ay
icinde davet edilerek %10 bedelsiz hisse
paylari ile Yonetim Kurulu Uyeligi (YKUY, o
ilde dogalgaz arz1 yapan Dogalgaz Dagitim
Sirketleri (DDS) tarafindan verilmeyerek
muhasebe kayit hatalar1 yapilmaktadir.
Sorun detayli incelenerek  arastirma
sonuglar1 “Dogalgaz Dagitim Sirketleri ve
Belediye Paylari- Tiirkiye'nin Dogalgazla
Imtihan1 “ baslikls kitapta yayimlanmustir.
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Bu makalede konu sebep- sonug iligkileriyle
birlikte ad1 gegen kitaptan yapilan alintilarla
acgiklanmistir (Gogez, 2021).

Bu calismada kitaptan da alintilar yapilarak,
(Enerji Piyasast Denetleme Kurumu (EPDK)
ifadesiyle), “belediyelerin verdikleri hizmetler ve
isbirligi nedeniyle ortaklik verilen belediyelerin”,
Elektrik ve Telekom sirketlerine ortak
edilmesi diisiiniilmezken, neden dogalgaz
dagitim sirketleri igin bedelsiz ortakhik
diistintildiigli ve sonuglar1 incelenecektir.

Kanunla verilen hakki DDS mi vermedi?
Yoksa davet edildi de belediyeler mi almadi?
Davet edilirken Tebligat Kanunu esaslarina
uyuldu mu? Ticaret Sicil Gazetesi'nde ilan
etmek tebligat yerine gecer mi? Hala kag
belediye ortak olmadi? Ortak olanlar kar
paylarmi aldi mi? Almayip genel kurul
karariyla dagitilmayan temettiiler ne oldu
gibi sorular var. Detaylar1 ve isin aslm
ogrenmek tiizere baslatilan arastirmalar, 81
il ve ilgelerindeki 72 DDS’yi incelenerek
cevaplar bulunulmaya ¢alisilmis.

Yenilenebilir enerji kaynaklarma sahiplik
yoniinden, bir¢ok Avrupa iilkesine gore
avantaji olan Tiirkiye'nin Enerji Politikasi;
“Dogalgaz agirlikly 1sinmak, dogalgaz, komiir ve
akaryakit esasli termik ve HES santrallerinden
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elektrik elde etmek, dagitim- depolama- boru
hatlar: gibi biiyiik yatirimlara girismek” midir.!
Farkl bir politika var da haberimiz mi yok?
Kirsal bolgelerde yerinde {iretim yerine,
yliksek gerilim hatlariyla elektrik tagimak
dogru bir tercih mi? Tiikenebilir fosil yakit
dogalgaz yerine, yenilenebilir kaynaklar
agirlbkli  Enerji Politikas1 neden tercih
edilmedi? Tiim bu sorularin cevaplari kitapta
ayrintili tablolar halinde yer almakla birlikte
bu makalede, asagida sunulan tablolarda
sirket bazli olarak ele aliip incelenecektir.

Ust kurul EPDK, piyasa diizenleyicisi ve
denetleyicisi olarak kamu ve vatandaslar
lehine yeterli diizenlemeler yapabildi mi?
Dagitim ihaleleri Rekabet Kurulu ve EPDK
gozetiminde mi, yoksa siyasi tercihlere
gore ve tekellesmenin engellenmesi dikkate
alinarak m1 sonuglandirildi?

2. TOURKIYE'NIN DOGALGAZLA
IMTIHANI NE ZAMAN BASLADI?

Dogalgazli yillarinin basladigi 2000'lerin ba-
sinda sadece dogalgaz igin degil, yenilene-
bilir enerji ile enerji verimliligi bashklarinda
pes, pese kanun ve yonetmelikler ¢ikarilds;

- 2005- 5346 sayili Yenilenebilir Enerji Kay-
naklarinin Elektrik Uretiminde Kullanilma-
s1 Kanunu,

- 2007- 5627 say1l1 Enerji Verimliligi Kanunu
(Yonetmelik Ekim 2011’de yayimlandi.),

- 2007- 5686 sayili Jeotermal Kaynaklar ve
Dogal Mineralli Sular Kanunu,

*Aym yillarda ise dogalgaz lisanslar1 6ne
caktigr goriilmektedir. (Lobi etkisi oldugu
soyleniyor.)

5346 say1l1 Yenilenebilir Enerji Kaynaklarmin
Elektrik Enerjisi Uretimi Amacli Kullanimi
Kanunu m. 7; “Yeterli jeotermal kaynaklarin
bulundugu bolgedeki Valilik ve Belediye sinirlart
icinde kalan yerlesim yerlerinin 1s1 enerjisi
ihtiyaglarimi, oncelikle jeotermal ve glines
termal kaynaklardan saglamasi esastir”
ifade edilen hiitkmiin gérmezden gelindigi
degerlendirilmektedir.

Jeotermal'de Avrupa birincisiyiz. Kuzey

Ege'den Hatay’a Yesil Kusaga sahip
olup, Karaman- Konya yenilenebilir
enerjide Teknoloji Bolgesi ilan edildi.

Kullanmadigimiz 11-15 GW Off- Shore
potansiyelimiz, bogazlardaki ters akinti,
Karadeniz Gaz- hidrat alanlar1 neden
degerlendirilemiyor? (https://www.
dunyaenerji.org.tr/turkiyenin-gaz-hidrat-
yol-haritasi-onerisi/ Bkz. Diinya Enerji
Konseyi Tiirk Milli Komitesi 18 Ocak 2018)

Bu diistincelerle Diinyada ve Tiirkiye'de
enerji politigi ve arz giivenligi dahil
kapsamli bir ¢alisma olan kitabimdan
alintilar yaparak sadece yonetimde yasanan
sikintilar iizerinde ilerleyecegiz. Ancak
piyasa hakkinda baz1 bilgileri EPDK
2020 Sektor Raporu'ndan alinti yaparak
paylasmak isterim  (https://www.epdk.

gov.tr/Detay/Icerik/3-0-94/dogal-gazyillik-
sektor-raporu (Erisim Tarihi:18.08.2020)).

Tablo 1. En Fazla Dogalgaz Rezervine Sahip On Ulke 2020 (Trilyon m3)

Rusya 37,4 | Iran 32,1 | Katar 24,7 | Tiurkmenistan | 13,6 | ABD 12,6
Cin 8,4 | Venezuela 6,3 | S. Arabistan 6,0 | BAE 5,9 | Nijerya 5,5
Tablo 2. Kiiresel Dogalgaz Rezervlerinin Omrii (y1l)

Orta Dogu 110 | Avrupa 15 | Asya Pasifik 25 | Kuzey Amerika 14
Afrika 56 | Orta Amerika 8 | Avrasya 71 (*)

Tablo 3. Depolama Yatirimlari ve Transit Dogalgaz Ana Boru Hatlar1 Hari¢ 2020 EPDK Raporuna Gore

Servis- kutusu sayist 4.007.545

Adet

Servis hatt1 40.748.051 | Metre

Celik boru hatt1 14.924.178

Metre

Polietilen boru 101.495.764 | Metre

hatt1

*Bu yatirimin yarisi veya 1/3'nii yenilenebilir enerji igin harcasak daha iyi olmaz miydi?
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Gogez

3. 2020 YILI SONU LiSANS TURUNE GORE DOGAL GAZ PIiYASASI LISANS
SAYILARI

Lisans Tiirii Lisans sayisi F aaliyeti Olan
Lisanslarin Sayisi

ithalat Lisans1 (Uzun Ddnemli) 18 13*

Ithalat (Spot) 52 12%

Iletim Lisans1 (Boru Hattr) 1 1

Iletim Lisans1 (LNG) 14 9

Depolama Lisansi (LNG) 4 4

Depolama Lisans1 (Yer alt1) 4 2

Toptan Satig Lisanst 42 18

Toptan Satis Lisansi (Uretim) 9 9

Toptan Satig (Oto LNG) Lisanst 1 1

CNG Lisansi (iletim-Dagitim) 43 24

CNG Lisansi (Satis) 39 32

CNG Lisansi (Oto CNG) 14 11

Ihracat Lisansi 22 2

Dagitim Lisans1 72 72

Toplam 335 210

*thalat faaliyetinde bulunmayarak, lisanslar1 kapsaminda yurt icinde toptan satis faaliyetinde bulunanlar dahil

edilmisgtir.
4. ITHALAT- iIHRACAT VE STOKLAMA KAPASITESI MiIKTARLARI

Tablo 4. Kaynak Ulkelere Gore Dogalgaz Ithalat Miktarlar1 (milyon Sm?®

Rusya  Azerbaycan ran Cezayir  Nijerya Diger* Toplam

*Diger Ulkelerden yapilan dogal gaz ithalatini icermektedir.

Tablo 5. Thracat Miktar1 (Milyon Sm3)
ihracat yapan sirket Dogal gazin ihrac Miktar
edildigi iilke
BOTAS Yunanistan 577,49
AYGAZ DOGAL GAZ TOPTAN SATIS ANONIM SIRKETI Bulgaristan

TOPLAM iHRACAT

Tablo 6. Y1l Sonu Stok Miktarlar1 (Milyon Sm3)

I 2019 2020

Depolama Miktar: Pay (%) Pay (%)
Yeraltt Depolama 2.756,73 89,06 2.448,05 85,84
LNG Terminali 338,71 10,94 403,95 14,16

3.095.44 100,00 2.852.00 100,00

*Bu konuda kapasite yiikseltme yatirimlari Silivri ve Tuz géliinde devam ediyor.
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5. SEHIR iCi DOGAL GAZ DAGITIMI

2020 sonu itibariyla inga edilen toplam
gelik boru hatti uzunlugu bir 6nceki yila
gore %b5,48 artarak yaklasik 14.924 km'ye,
ayrica polietilen boru hatlarmin uzunlugu
(Servis hattt uzunlugu hari¢) da bir 6nceki yila
gore %06,64 artarak yaklasik 101.496 km’'ye
ulagmistir.

2020 sonu dogal gaz dagitim lisans1 sahibi
sirketlerin hizmet gotiirdiigli abone sayisi
bir 6nceki yila gore %6,18 artarak 16.848.604,
serbest tiiketici sayis1 ise %5,05 artarak
655.464 olmustur.

2020 yii dogal gaz dagitim lisansi sahibi
sirketlerin abone statiistindeki miisterilerinin
dogal gaz tiiketimi bir 6nceki yila gore %8,49
artarak 15.134,77 milyon Sm3’e ulagmuis;
serbest tiiketici stattisiindeki miisterilerin
dogal gaz tiiketimi ise bir onceki yila oranla
%3,24 azalarak 9.770,28 milyon Sm3 olarak
gerceklesmistir.

6. DOGALGAZ PIYASASI NASIL
iSLiYOR?

Ozellestirilen dogalgaz ve elektrik dagitimi
lisansina sahip sirketlerle alim- satim-
depolama- tasima- ithalat& ihracatini
yapanlar 6102 sayili Tiirk Ticaret Kanunu
(TTK)'na gore AS kurup, EPDK’dan lisans
almak zorundadirlar. (Istisnalar var.)

2020 EPDK yillik faaliyet raporu giris
bolimiinde, EPDK Bagkanmin tarifini
aynen alintiliyorum;

“Bilindigi iizere, Dogal Gaz Piyasast Kanunu
ile yurt ici ve yurt disi kaynaklardan temin
edilen dogal gazin giivenli ve ekonomik olarak
rekabet ortaminda  kullamicilara  sunumuna
iliskin piyasa faaliyetlerinin seffaf, esitlik¢i ve
istikrarly  bicimde siirdiiriilmesi icin gerekli
diizenleme, yonlendirme, gozetim ve denetim
faaliyetlerini yerine getirmek iizere Kurumumuz
gorevlendirilmistir. (.....)

2020 yilr sonu, 72 dagitim sirketince 18 bini
askin kisiye istihdam saglanarak, 81 il merkezinin
tamamu da dahil olmak iizere toplamda 554 ilce ve
35 beldeye dogal gaz arzi saglanmig, 16.846.604
aboneye, 655.464 serbest tiiketiciye dogal gaz
hizmeti ulastirilmistir.”

Agiklamalardan ~ EPDK'nin  gdrevinin;
“..piyasa faaliyetlerini seffaf, esitlik¢i ve istikrarl
bicimde siirdiirmek icin gerekli diizenleme,
yonlendirme, gozetim ve denetim faaliyetlerini”
yerine  getirmek oldugu anlasiliyor.
Gergekten kamu ve vatandagslar lehine piyasa
faaliyetlerinin “seffaf” (Hesap wverilebilirlik)
sekilde gerekli diizenleme, gbzetim ve
denetim yapilmis m1? Yorum sizlerin.

7. ALINAN VE DEVREDILEN LiSANS
SAYILARI

Baz1 sirketler/ gruplar aldiklar1 lisanslar:
ayni yil ve/ veya bir siire yoOneterek,
benzer tarihlerde tek, tek veya toplu olarak
devretmis.

Tablo 7. Sektorlere Gore Dogalgaz Tiiketim Miktarlar: (Milyon Sm3),

Sektor

Doniisiim/Cevrim Sektorii

Enerji Sektorii

Ulasim Sektorii

Sanayi Sektorii

Hizmet Sektorii

Konut

Diger Sektorler

Genel Toplam

2019 2020
11.258,00 |13.645,29
1.986,82 1.641,41
411,06 257,89
12.424,04 |12.697,67
4.606,06 4.288,43
14.396,42 |15.613,23
203,10 117,43

45.285,50 48.261,35
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Gogez

8. HISSE DEVIRLERI UZERINE BIR
INCELEME

4646 sayili Dogalgaz Piyasasi Kanunu ve
Dogalgaz Piyasas1 Lisans Yonetmeligine
gore; “Sirket paylarinin %10 ve daha fazlasin
temsil eden paylarin, dogrudan veya dolayl
olarak bir gercek veya tiizel kisi tarafindan
edinilmesi ile bir ortaga ait paylarin tiizel kisilik
sermayesinin %10'nu agmast sonucunu veren
pay edinimleri ve/ veya bir ortaga ait paylarin
sirket sermayesinin %10nun altina diismesi
sonucunu veren pay devirleri icin her defasinda
EPDK'dan kurul onay: alinir.”

Baskentgaz AS hisseleri 2013’de blok (%100)
olarak Ozellestirme Yiiksek Kurulu (OYK)
tarafindan Torunlar ASye satilmistir.

https://abaybarsgogez.net/baskentgaz-as-

ozellestirmesi-uzerine-inceleme/

Torunlar AS’ye ihale edilmeden O&nce
TBMM'de kabul edilen 04.07.2012 tarihli
6353 sayili Kanun m. 23 ile 4646 sayili
Kanun’a gegici m. 3 eklenerek; “Bu paragrafin
yiiriirliige girdigi tarihten itibaren bir ay
icerisinde Bagkent Dogalgaz Dagitim AS’nin
sermayesinde bulunan %20 (yiizde yirmi)
orammndaki hisse de OYK tarafindan dzellestirme
kapsam ve programina alinarak, daha énceden

Tablo 8

SIRKET/GRUP/HOLDING ALINAN DEVREDILEN DEVRALINAN TOPLAM
KAZANCI HOLDING 9 YOK 12 21
BUYUKTOPCU GRUBU 10 10 YOK YOK
PEKER AILESI 1 1 YOK YOK
CINDIOGLU AILESI 1 1 YOK YOK
TEMEL INSAAT AS 7 7 YOK YOK
KARAATA-CIMILLI 1 1 YOK YOK
STFA HOLDING 1 1 YOK YOK
TEVFIK OZ 1 1 YOK YOK
AHLATCI HOLDING 2 YOK 10 12
AKMERCAN GRUBU 10 YOK YOK 10
ARSAN GRUP 3 YOK 1 4
KALYON KOLIN 2 1 1 2
PALMET GRUP 2 YOK 1 3
iZMIT BELEDIYESI 1 1 YOK YOK
INDET INSAAT 1 1 YOK YOK
SOCAR CALIK YOK YOK 2 2
BOTAS 2 2 YOK YOK
CENGIZ HOLDING 2 YOK YOK 2
ZORLU HOLDING 2 YOK YOK 2
TURGAY KALEMCI GRUP 2 YOK YOK 2
OSMAN ERDEMCI 2 1 YOK 1
OZGE GRUP YOK YOK 1 1
ADAPAZARI BELEDIYESI 1 1 YOK YOK
ERDEM HOLDING YOK YOK 1 1
AKDOGAN AILESi 1 YOK YOK 1
ANKARA BB 1 1 YOK YOK
TORUNLAR YOK YOK 1 1
CEVAT GUVEN 1 YOK YOK 1
DELIiMOLLAOGLU GUNAY 1 YOK YOK 1
FERNAS GRUP NASIROGLU 1 YOK YOK 1

AILESI

iSTANBUL BB 1 YOK YOK 1
KOCOGLU AILESI 1 YOK YOK 1
NUROL MESA 1 YOK YOK 1
USAK GIiRiSIM ORTAKLIGI 1 YOK YOK 1
TOPLAM 72 30 30 72

* Gortildugi gibi 12 grup/ sirket aldig1 27 lisansi, 1 ay ile 10- 15 y1l aras1 baska sirket ve gruplara devredip
piyasadan ¢ekilmis.

* 72 sirketten 21'i bir sirkete, 43 tanesi {i¢ sirkete ait. REKABET KURULU nasil onay vermis? Mantikli mi1? EPDK!
Tablo 9. Tarihlere Gore EPDK Tarafindan Verilen Lisans Sayilar1

2003 2004 2005 2006 2007 2008

2011 2012 2013 2014 2017

TOPLAM

7 17 7 15 10 3

2 1 4 4 72

* EPDK tarafindan hangi yillarda ka¢ dagitim lisansi verildigini gosteriyor.
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ozellestirme kapsam ve programina almmig
%80 (yiizde seksen) oranindaki hisse ile birlikte
blok satis yontemi uygulanmak suretiyle
Ozellestirme Idaresi Baskanlig1 (OIB) tarafindan
4646 sayilr Kanun hiikiimleri cercevesinde
ozellestirilmigtir.”

Bagkent Dogalgaz Dagitim AS ihalesi
oncesi ise “...4646 sayili Kanunun m . 4.4.g.
alt bendinin altinct ve yedinci paragraflar:
uygulanmaz.” hitkkmii eklenmis. Yani 2001
tarihli 4646 sayili kanun hiikmii, bir gegici
madde ile degistirilerek EPDK devre dist
birakilmistir.

5 numarali dipnotta aciklandig1 iizere
EPDK'nin 09.07.2021 tarihli ve 361724 sayili
bagvuruma verdigi, Say1:: E- 47582637-
120.07.01- cevaba gore, “Ayrica konu husus
Ankara Biiyiiksehir Belediyesi tarafindan yarg
yoluna tagimmigtir.” hatirlatilmasi1 yapildigi
gortilmektedir. Ancak, Ankara BB web
sitesini incelerken karsima siirpriz bir bilgi
geldi. https://www.ankara.bel.tr/haberler/
buyuksehir-ile-baskentgaz-arasinda-
uzlasma-8199

18.12.2015 tarihli bu bilgiye gore Ankara
BB ile Baskentgaz AS arasinda bir uzlagma
protokolii yapiliyor ve belediye meclisinde
kabul edilerek, baz1 araziler devir/
satis yapilarak acilmis tiim davalardan
vazgeciliyor.!

EPDK, Baskentgaz ihalesinde devre disi
birakilmis olsa da, TABLO- 8'de goriilecegi
gibi bircok sirket hissesi, herhangi bir kanuni
midahale olmadan, EPDK denetiminde
olmasma ragmen blog olarak %100 hissesi
devredilmis. Neden? EPDK!

ABB, OYK ve EPDK'va sorularim;

a. Bu dava sonu¢landi m1?

b. Lehte veya aleyhte sonuglandiktan sonra
yliksek mahkemeye tagindi mi?

c. Yiiksek mahkeme karar1 kamuoyuyla
paylagildt  mi1? Kurum icinden baz1
avukatlara ulastim, onlar bile sonucu
bilmiyor. Bu sirrin nedeni ne olabilir?

d. Bu satisgta Ankara BB, %10 karsilig
70.000.000 TL sermaye gelirinden, 2013’den
bu yana temettii gelirlerinden ve borsada
bir ara 38 TL’ye kadar ¢ikan, 2021 sonu
itibartyla 13-15 TL civar1 olan hisse fiyati,
70.000.000 TL ile carpildiginda 910.000.000
TL sermaye degeri kayb1 ile temettii gelirleri
kamu zarar1 degil midir? SAYISTAY!

9. DAGITILMAMA KARARI ALINAN
TEMETTULERE CiNIGAZ ORNEGI

Dagitilmama karari alinan temettiiler
hakkinda garpici bir 6rnek olarak CINIGAZ
inceleyelim.

Sermaye artisinda kullanilmak {izere
dagitilmayan temettiileri ~ Ticaret Sicil
Gazetesi kayitlarina gore siralayacak

olursak ; 2006-2007-2009-2010-2011-2012-
2013-2014-2015-2016-2017-2018-2020
yillar1 genel kurullarinda oOnceki yil kar
dagitmayip artirilan sermayeye mahsup
edildigi goriilmektedir. Belediyenin de
bedelli sermaye artis1 yaptig1 yillar asagida
stralanmuistir;

SIRALAMA: YIL- TEMETTU/ SERMAYE
KARSILIGI %

2006- 270/ %6,43; 2007- 229/ %4,47; 2009- 301/
%3,17; 2010- 301/ %2,27; 2011- 295/ %1,93;

2012- 295/ %1,69; 2013- 309/ %1,44; 2014- 356/
%1,42; 2015- 800/ %2,42; 2016- 700/ %1,75;

2017- 800/ %1,67; 2018- 900/ %1,58; 2020-
300/ %0,45;

TOPLAM; 5.856.000/ %30,69 hisse. (x 000 TL)

Belediyeye temettii 6demeyip her defasinda
bedelli sermaye artis1 gibi karar alinca,
%30,69 ek hisse verilmesi gerekir. Kanuna
gore belediyeler bedelini 6deyerek %10 hisse
daha satin alabilirler ve en fazla %20 ortak
olabilirler. Kararlarda oy birligi/oy ¢oklugu
yazilmadig1  goriilmektedir. ~ Nereden
bakarsak ciddi kamu zarar1 olustugunu
tespit ediyoruz. “EPDK, Sayistay ile Maliye
ve Hazine Bakanhigi denetim elemanlar
mutlaka incelemeli ve kamu zarari geriye
doniik zamanasimina ugramadan tahsil
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Gogez

edilmeli diye diisiiniiyorum. Sirketler bu
karlarla yeni sirket (ler) kurup ortakliklarla
ticaretini genisletmis ama belediyeler kesin
olarak magdur olmustur!”

Kitap TABLO- 4 Dokuzuncu siitununda
diger DDS’lerin temetti dagitmama karari

ile beledivelerin azinlik ortak olarak itiraz
etseler de alamadiklari temettii paylarinin

yatirim ve sermaye artislarinda kullanilmasz,
kitabin en 6nemli tespitlerinden birisi olup,

kanun kovucu, belediveler ve idarenin ele
almasi gereken sorun olarak ortada duruyor.

Yazarin notu;  DOGALGAZ KULLANAN

EN_AZ %90 BELEDIYE, DDS’LERDEN
ALACAKLIDIR!

Belediye yatirnmci degildir. Sirket degeri
ve yatinnmlar artsin diye temettiiden
vazgecmez. Belediye Yonetim Kurulu Uyesi
(YKU) cok az istisnalar hari¢ niye oy birligi
ile kararlara katilmaktadir? Oy/ hisseleri
yeterli olmasa da, itiraz serhi konmamasi
dikkat cekmektedir.

Ornek-1; AGDAS 2008 de 30.000.000 $
kredi almis. 2010’dan sonra elde edilen
karlar1 dagitmayip yatirim igin ayirmus?
Belediye yangin, plan- proje tasdik, alt yap1
calismasinda ekibi ile destek/ hizmet verir.
Bu maliyetler temettii ile kamu kaynagina
dontisiir ve hizmetlere yansir.

Ornek-2; AKSA Sanlhurfa ASde azinlik
haklar1 sahibi grup ile birlikte hareket eden
belediye YKU serh koydurmus.

Ornek-3; ARMADAS ArsanKahramanmaras
AS ortag1 Serdar BILGILI azinlik hissedar
olarak kar dagitilmama kararina itiraz etse
de, belediye YKU kendisine katilmamastir.

Yazarin yorumu; Belediyeleri temsil
eden YKUleri ile DDS$'nin yonetim
sorumlulugu olan YKUlerinin kararlardaki
sorumluluklari agisindan bazi tespitlerimi ve
SAYISTAY dahil, DDS yonetim kurullarinda
huzur hakki alarak, belediyelerini temsil
zorunlulugu olan YKU'nin kar pay1
dagitimi dahil almman kararlarda, kendi
kuruluslarinin hak ve ¢ikarlarim1 korumak
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zorunda  olduguna  dair  gorlisimii
paylasmak istiyorum. (Degerli dostum sayin
Av. Muzaffer DALAK in katkilariyla)

6102 sayili Tiirk Ticaret Kanunu (TTK)
m. 126.1; “Her sirket tiiriine 0zgii hiikiimler
sakli kalarak, Tiirk Medeni Kanunu'nun tiizel
kisilere iliskin genel hiikiimleri ile bu Kisimda
hiikiim bulunmayan hususlarda, Tiirk Borglar
Kanunu'nun adi sirkete dair hiikiimleri her sirket
tiiriiniin niteligine uygun oldugu oranda, ticaret
sirketleri hakkinda da wygulanir.” hikmiinii
tasimaktadir.

6098 sayili Tiirk Borglar Kanunu m. 630;
“Kanunun  bu  boliimiinde veya ortaklik
sozlesmesinde aksine hiikiim yoksa, yonetici
ortaklar ile diger ortaklar arasindaki iliskiler,
vekilet sozlesmesine iliskin hiikiimlere tabidir.

Ortaklhigryonetmeyetkisibulunmayanbirortagin,
ortakligin iglerini gormesi veya bu yetkiye sahip
ortagin yetkisini asmas hallerinde, vekiletsiz is
gormeye iliskin hiikiimler uygulanir.” hiikmii
bulunmaktadir. OZETLERSEK;

Belediyeyi temsil eden YKU hakkinda
vekalet iligkisi kurulmus sayilarak, kusurlu
islemler nedeniyle sorumluluk dogar
denilmektedir. Ustelik de belediyeye
odenmesi gereken temettii paylari icin itiraz
etmeyip, “kdr dagitmama karar1” oy birligiyle
alinmigsa sorumlulugu tescil olmustur.
Belediyeye O0denmeyen temettiiler, kamu
hizmetinde kullanilamadig1 i¢in kanimca

kamu zarar niteligindedir.

6102 sayih TTK m. 553.1; “Kurucular,
yonetim kurulu iiyeleri, yoneticiler ve tasfiye
memurlari, kanundan ve esas sozlesmeden
dogan  yiikiimliiliiklerini ~ kusurlariyla  ihlal
ettikleri takdirde, (...) (2) hem sirkete hem pay
sahiplerine hem de sirket alacaklilarina kars:
verdikleri zarardan sorumludur.”

6098 sayili Tiirk Borglar Kanunu “Borcun
ifa edilmemesi” bashkli m. 112; “Bor¢ hi¢ veya
geregi gibi ifa edilmezse bor¢lu, kendisine hicbir
kusurun yiiklenemeyecegini ispat etmedikce,
alacaklimin bundan dogan zararimi gidermekle
yiikiimliidiir.” hiikmiinii tagimaktadir.



Holistic Economics, Volume/Cilt: 2, Issue/Say1: 2, Year/Y1l: 2023

10. DDS TARAFINDAN %10 HISSE
VERILMEYEN/ ALMAYAN BELEDI-
YELER

AKSA CUKUROVA ve AKSA
KARADENIZ'in belediyelere %10’dan az
hisse verdigi goriilmektedir. Asagidaki
tabloda belediyelerin hi¢ ortak yapilmadig:
(Ticaret Sicil Gazetesi ve web siteleri bilgisine
gore) sirketler bulunmaktadir. Bazen
yayimlanmasa da &rnegin ITO kayitlarinda
belediye YKU ismi gecmektedir. Genel kurul
tutanaklar1 ilan edilmeyince goremiyoruz.
(Inceleme 2021 sonu itibarryladir.)

*“flgi : 03.07.2021/ 359920 sayili yazi ile
“Ticaret Sicil Gazetesi (TSG) ilantyla yapilan
cagri, yerel ve/ veya ulusal gazete ilanlari gibi
tebligat yerine gecer mi?” veya “yonetim kurulu
ve/ veya genel kurul karar: alarak TSG'nde ilan
edilince, tebligat sartlari yerine getirilmis olunur
mu?” sorulart EPDK’ya yoneltilmistir.

Say1: E- 47582637-120.07.01- ile gelen cevabi
yazida; “Ticaret Sicil Gazetesi ilanimin teblig
yerine gecip, gecmeyecegi hukukibir sorundur...”
denildikten sonra “Dagitim sirketlerinin yetki
aldigr sehirde bulunan belediye veya belediye
sirketini sermaye koyma sarti aramaksizin, yiizde
on (%10) nispetinde dagitim sirketine ortak
olmaya davet etmesini Kanun Koyucu herhangi
bir sekil sartina baglamanmustir. Bu kapsamda
dagitim  sirketlerinin  dagitim  bolgelerinde
bulunan belediye/ belediyeler veya belediye
sirketini davet edip etmedikleri Kurumumuz
tarafindan  takip edilmektedir.  Bilgilerinize
sunulur. Hiiseyin DASDEMIR” ifadesi yer
almaktadr.

EPDK'’ya “Kanun koyucu, bir kamu hizmeti
olmast nedeniyle vatandas haklarini gozetmesi ve
temettii dagitim ile belediyelere kaynak yaratmak
icin mi %10 ortaklik pay: veriliyor?” seklinde
soru yoneltilmistir.

“Sirketlerin  belediyelerle olan kazi- ruhsat-
imar islerinde birlikte ve koordineli calismalart
icin” ortak olmalar1 uygun goriilmiis cevabi
alinmas.

Yazarin vorumu; Telekom sirketleri de
beledivelerden benzer hizmetler alivor ama

ortaklik verine, “Gecis hakki” adivla metre
basina her vil veniden degerlemevle artirilan
bir bedel 6diiyorlar.

11. iBB- IGDAS’IN iLCE BELEDIYELE-
RINE HISSE VERMEMESI

Ilgi; 09.07.2021 tarihli ve 361724 sayili yazim
ile “IGDAS, IBB sirketi olsa da, basli basina bir
tiizel kisi olarak 4646 sayili Kanun m. 4.4.g gore
ilce belediyelerine %10 hisse vermesi gerekmez
mi?” sorusu yoneltilmis.

EPDK, Sayi;, E-47582637-120.07.01- sayil
cevabi yazisinda;”...BB ve simirlarindaki ilge
belediyeleri de dahil diger belediyelerden hangisi
veya hangilerinin ortak olmaya davet edilmesi
gerektigi veya %10 mnispetindeki hissenin
bu belediyeler arasinda nasil paylasilacag:
veya hisselerin gsirket yonetim kurulunda ne
sekilde temsil edilecegiyle ilgili bir diizenleme
bulunmamaktadir. Dolayisiyla BB Baskanli§inin
dagitim sirketinde pay sahibioldugu bir durumda,
ilce belediyelerine de %10 pay verilmesi yoniinde
bir zorunluluk olmadig1 gibi, BB Baskanlig:
olan yerlerde davette bulunulmasimin dagitim
sirketine verilen bahse konu yiikiimliiliigiin ifas:
icin 3030 sayili Kanun geregince yeterli olacag:
yoniinde hukuki miitalaa da bulunmaktadir.”
Ifadesi bulunmaktadir. Hukuki miitalaa
tarih- sayis1 yok. Tatmin edici degil.

Benzer bir soru IBB BEYAZMASA {izerinden
13.07.2021 tarihinde 1-43832005881 no.lu
bagvuru ile sorulmus. Gelen cevap asagiya
cikarilmistir;

“Bagvurunuzda yer alan konu ile ilgili IGDAS
ile  goriisiilmiistiir.  Goriisme  neticesinde
tarafimiza verilen bilgi asagidaki  gibidir:”
“IGDAS, 25.12.1986 tarihinde IBB- Istanbul
Biiyiiksehir Belediyesi, IETT ve bazi istirak
sirketlerin katilimu ile kurulmustur. Bugiin dahi
IGDAS n sermayesinin tamami, dogrudan ve
dolayli olarak IBB'ye aittir. 4646 sayili Dogal
Gaz Piyasas1 Kanunu ise, 2 Mayis 2001 tarihli
Resmi Gazete'de yayimlanarak yayim tarihinde
yiiriirliige girmistir. Yani IGDAS, kanunun
yiiriirliiiinden oOnce kurulmug bir dogalgaz
dagitim  sirketi olup ihale ile lisans sahibi
olmangtir. 4646 sayili Kanun'un 4.4.¢ maddesi,
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maddede de agitkca yazdigr iizere, Kurum
tarafindan acilacak ihaleyi kazanan gsirketlerle
ilgili olup IGDAS, bu Kanun'un yiiriirliige
girdigi tarihten evvel alinmg kanuni bir hak,
belge, izin veya yetkilendirmeye miisteniden dogal
gaz daitim faaliyeti yapmaktadir. Kanun'un
gecici 3.1.c maddesi; “Belediye veya belediyeye
ait sirketler tarafindan halihazirda yapilmakta
olan dagitim faaliyeti Kurulla, bu Kanun'un
yiiriirliige girdigi tarihten itibaren 24 ay
icerisinde yapilacak dagitim lisanst hiikiimlerine
gore yiiriitiilecektir.” seklindedir. IGDASIn
dagitim lisansinin  kapsami, 17.02.2004
tarihli Dagitim Lisansinda; “Bahgesehir Gaz
Dagitim AS'ne verilen dagitim bolgesi harig
olmak iizere, IBB simirlarini kapsayan bolge”
olarak belirlenmistir. Dagitim Lisansinda ilge
belediyeleri ile ilgili baskaca bir diizenleme
bulunmamaktadir.”

Yazarin yorumu: Istanbul ilge belediyeleri
hukukcular arastirmalidir. IGDAS ortalama
500 milyon TL/ yil kar etmektedir. (2021
yili net kar1 1.094.137.000 TL) %10 temettii

109 milyon TL 39 ilceye paylastirilinca,
2-3 milyon TL arasi gelir demektir. Ilge
belediyelerinin Imar, Fen igleri, 1tfaiye,
Ruhsat vb. mudiurliikleri, EPDK'nin bir
diger bagvuruya verdigi cevaptaki gerekceye
gore; “DDS’nin  belediyelerdeki  islerinin
takibi ve yiiriitiilmesi amaciyla kanun koyucu
bedelsiz ortaklik verilmesini” Ongormiisse,
bu faaliyetler igin kadrolar kuran- karar
mercilerini ¢alistiran BB ilge belediyeleri
icin de ortaklik verilmesi gerekir diye
degerlendirilmektedir.

Aceleyle ¢ikartilmis 4646 sayili Yasa ve
yonetmeliklerle yeterince tartisilip, ortam
hazirlanmadan piyasanin  diizenlenmesi
cabalarinda tutarsizhk ve hazirliksizliga
ornektir.

AKSA CUKUROVA, AKSA KARADENIZ,
AKSA MANISA, AKSA ORDU, AKSA
MALATYA, AKSA SANLIURFA, ENERYA
AYDIN, ENERYA ANTALYA’da BB ilgeleri
ortak yapilmislar.

Tablo 10
KAZANCI HOLDING AKSA AGRI
KAZANCI HOLDING AKSA SIIRT BATMAN
AHLATCI HOLDING KARGAZ- CANKIRI KASTAMONU KARABUK
AKMERCAN GRUBU AKMERCAN ARTVIN
AKMERCAN GRUBU AKMERCAN DELTA- SAMSUN
AKMERCAN GRUBU AKMERCAN GEPA- SAKARYA
AKMERCAN GRUBU AKMERCAN MARDIN
AKMERCAN GRUBU AKMERCAN MUGLA
AKMERCAN GRUBU AKMERCAN SINOP
ZORLU HOLDING TRAKYA- EDIRNE KIRKLARELI TEKIRDAG
TURGAY KALEMCI GRUP KARS ARDAHAN
TURGAY KALEMCI GRUP IGDIR
OZGE GRUP DOGUGAZ- MUS BINGOL BITLIS
TORUNLAR BASKENTGAZ- ANKARA
KOCOGLU GRUP KIZILCAHAMAM

(*) inceleme tarihindeki Tic. Sic. Gaz. ilanlar1 ve Web sitelerindeki bilgilere gore yazild1. Varsa hata
yayinlanmadigz icindir.!

(**) 2022 sonu itibariyla hala 14 il belediyesi ile 3 BB Dogalgaz Dagitim sirketine ortak olmamis. 17 istirak ve
10 YKU eksik.

(***) 2022 sonunda Dogalgaz dagitim sirketine ortak olmayan belediyeler;
AKMERCAN DOGALGAZ AS: TUNCELI- ARTVIN- SINOP- HAKKARI- SIRNAK- MUGLA- MARDIN BB

AKSA DOGALGAZ AS: SIiRT- BATMAN- RiZE (AKSA CUKUROVA AS’nin %0,9, BATI KARADENIZ
AS'nin %2,35 hissesi (RIZE pay1) hala devir alinmamus.)

ZORLU ENERJi DOGALGAZ AS: TEKIRDAG BB- EDIRNE- KIRKLARELI
TURGAY KALEMCi GRUP DOGALGAZ AS: IGDIR

OZGE YATIRIM DOGALGAZ AS: MUS- BINGOL- BiTLiS
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12. EPDK DDS$'DEN HANGI PAY/
AIDATLARI ALIYOR?

Dogalgaz Piyasast Lisans YOnetmeligi
“Lisans bedelleri ve katilma pay:” bashkl m.
13- ”... lisans alma, yilik lisans, lisans yenileme,
lisans tadili ve suret ¢ikartma bedelleri, her yilin
Aralik ay1 sonuna kadar... Resmi Gazete'de
yayimlamr ve Kurum internet sayfasinda
duyurulur.

Lisans alma bedelleri faaliyetin tiiriine gore
maktu olarak, yilik lisans bedelleri ise faaliyet
tiirlerine ve islem yapilan dogal gaz miktarina
gore nispi olarak belirlenir...

Lisans yenileme, lisans sureti ¢ikartma ve lisans
tadili bedelleri pesin olarak ddenir.

Yilik lisans bedeli, bir onceki yilda islem yapilan
dogal gaz miktar1 iizerinden hesaplanir. ...

Katilma payi, anilan miikelleflerin yilik faaliyet
donemine iliskin olarak diizenleyecekleri gelir
tablolarinda yer alan safi satis hasilat: tutarinin,
%0,2 (binde iki) oranini asmayacak sekilde Kurul
tarafindan belirlenecek katilma payr oram ile
carpilarak bulunur. ... katilma pay: tutarim gelir
tablosunun ibrazz ile birlikte ilgili faaliyet yilim
takip eden yilin Mayis ay: sonuna kadar Kuruma
ddemekle miikelleftir. .. siiresi icinde Odenmemesi
durumunda; ... 6183 sayili .. Kanun'un m.51
gore belirlenen gecikme zammi uygulanir.”
Hiikmiine amirdir.

Yazarin notu; Yani EPDK kendisini her tiirli
garantiye almis.! Temettii alamayan ve gelir
elde edemeyen Belediyeleri diistinen yok!

Kanun Koyucu Miize- Maden- Kaynak
sular1 pay1 gibi cirodan maktu bir oran
belirleyip yerel yonetimlere ortaklik yerine
pay vermeli veya Telekom sirketleri gibi
metre basina gegis hakki bedeli alinmal
seklinde degerlendiriyorum. Sirketlerin de
isine gelir. Yaptiklar1 6demeleri giderlerine
dahil ederler. Azinlik hissedarin temettii
tahsil giicti yoktur.

2464 say1l1Belediye Gelirleri Kanunu “Miize
giris ticretleri ile madenlerden belediyelere pay”
baglikli miikerrer m. 97.a; “TBMM bagl: milli
saraylar hari¢ belediye ve miicavir alanlarinda

gercek wve tiizel kisilerce isletilen miizelerin giris
iicretlerinin %51 belediye pay: olarak ayrilir.
Ayrilan miktarin, tahsilini takip eden ayin 15" nci
giinii aksamina kadar miizenin bulundugu yer
(27.06.1984/ 3030 gore BB’ye) belediyesine
ddenir. BB tahsil ettigi payin %75'ni son
genel niifus sayim sonuclarina gore niifuslart
oramnda ilgili ilge belediyelerine dagitir...” (b)
“(Degisik: 26.05.2004-5177/ m. 33) Belediye
stnirlart ve miicavir alanlarda faaliyet gosteren
maden isletmelerince, 3213 sayili Maden
Kanunu m. 14de yer alan paylara ek, yillik satis
tutarimin %0,2’si kadar belediye pay ayrilir.
Devlet hakk: Hazineye ddenirken ruhsat sahibi
belediyeye yatirir.” hitkmiinii tasimaktadir.

3213 sayili Maden Kanunu m.7; “(Ek
fikra: 10.06.2010-5995/ m. 3) Maden iiretimi
ile ruhsat sahasindaki tesislerin isyeri agma
ve calisma ruhsatlarin il ozel idareleri wverir.
Ruhsat verirken 2464 sayili Kanun'a gore
belediyelerin tahsil ettigi isyeri agma izni harci
il ozel idaresince tahsil edilir. Bu bedelin %50’si
ruhsatin  bulundugu bolgeyle sinmirly altyap:
yatrrnminda kullamilmak tizere, dogrudan ilgili
ilce veya ilcelerin Koylere Hizmet Gotiirme
Birlikleri hesabina aktarilir. Bu alanlarin
belediyelerin miicavir alaninda kalmasiyla tahsil
edilen harcin %50si ilgili belediyenin hesabina
aktarilir.” Madde 14; “Devlet hakk: ve oOzel
idare payi, her yil Haziran ay1 son giinii mesai
bitimine kadar ruhsat sahibi tarafindan yatirilir”
hiikmii yer almaktadir.

13. LISANSI IPTAL EDIiLEN AKSA
TRAKYA DOGALGAZ AS HAKKIN-
DA BILGILER

12.12.2003de = TRAKYA  DOGALGAZ
AS olarak kurulmustur. Arnavutkdy,
Biiyiikcekmece ve  Catalca ilgelerine

dogalgaz dagitimi yapmak tizere lisans
almistir. Temmuz 2006'da dogalgaz dagitim
bolgesi IGDASa devredilmistir.

Ocak 2012’de 2008- 2009- 2010 y1llar1 olagan
genel kurul toplantilarini gerceklestirmistir.
Unvan1 AKSA TRAKYA Dogalgaz Dagitim
AS olarak degistirilmistir. Sirketin sermayesi
1.000.000 TL'den 18.000.000 TL’ye ¢ikartilmig
olup 180.000 paydan olusmaktadir.
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ORTAKLAR;

Kazanc1 Holding 156.540 pay karsilig:
15.654.000 TL

S. Cemil Kazanci 18 pay karsiligr 1.800 TL
Tiilay Kazanc1t 18 pay karsiligr 1.800 TL

Yasar Arslan 18 pay karsiligr 1.800 TL

Faik Isik 5.400 pay karsilig1 540.000 TL

Catalca Belediyesi 9.000 pay karsilig1 900.000 TL

Arnavutkoy Belediyesi 7.200 pay karsilig:
720.000 TL

B. Cekmece Belediyesi 1.800 pay karsilig:
180.000 TL

Ayni genel kurul toplanti tutanaginda
belediyelerin sermaye artisi kaynakli yeni
hisse/ paylar1 igin Catalca 850.000 TL,
Arnavutkdy 680.000 TL, Biiyiikcekmece
170.000 TL 6deyecek yazilmistir.

Eylil 2016'da sirketin merkezi Catalca’dan
Holding merkezine nakledilmistir.

Aralik 2016’da sirketin tiim Thisseleri
AKSA Dogalgaz Dagitim AS'ne gegmistir.
(Belediyeler hisselerini devretmis.)

Subat 2017’de  sirketin  sermayesinin
17.000.000 TL azaltilarak, 1.000.000 TL'na
indirilmesi karar1 alinmistir.

May1s 2017’de 2014- 2015- 2016 yillar1 olagan
genel kurullar1 yapilmistir. Belediyeler dahil
tim eski ortaklar katilmistir.

2014- 2015- 2016 yillar1 temettiilerin
dagitilmamasina “oy birligi” ile Kkarar
verilmis, yonetim ve denetim kurullar1 “oy
birligi” ile ibra edilmistir.

Yazarin notw;

Belediyelerin ortakligi bitmis ama gegmis
yil  kérlarindan neden oy birligiyle
vazgecilmistir?

Azaltilan sermayenin tamaminin sirketin
0denmis  sermayesinden  karsilanacagi
belirtilmistir.

Piir Bagimsiz Denetim YMM tarafindan
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hazirlanan 18.01.2017 tarih ve 1860-1999/
SAR/1430/2017-01say1ilirapordaalacaklilarin
haklarmi karsilayacak varliklara sahip
oldugu belirtilmistir. Rapora gore;

Sermaye azaltma Oncesi varliklar 92.050.063,41 TL
Sermaye azaltma sonrasi varliklar 92.050.063,41 TL
Sermaye azaltma Oncesi borglar  647.061,50 TL
Sermaye azaltma 17.000.000,00 TL

Sermaye azaltma sonrasi borclar 17.647.061,50 TL
Sermaye azaltma oncesi 6z kaynaklar 91.403.001,91 TL
Sermaye azaltma sonrasi 6z kaynaklar 74.403.001,91 TL

Temmuz 2017'de AKSA Mustafakemal Pasa,
Karacabey, Susurluk Dog. AS. ile birlesme
karar1 alinmigtir. Ekim 2017’de birlesme
saglanmis ve AKSA Mustafakemal Pasa
Karacabey Susurluk Dogalgaz Dagitim A$
sermayesi 1.000.000 TL’den 2.000.000 TL'na
cikarilmistir.

EPDK tarafindan cevaplanmasi gereken
sorular asagiya ¢ikarilmaistir;

a. Belediyelere hisselerinden vaz ge¢me
karsiligr 18.000.000 TL sermayeden paylari
mi1 6denip sermaye azaltimina gidilmistir?

b. Sirketin sahip oldugu 6z kaynaklardan
pay verilmis midir?

c. Belediyeler Ocak 2012’de yapilan sermaye
artisinda tutanakta yazili sermaye artis
paylarii 6demis midir?

d. IGDASa bolgenin devri sirketin talebiyle
mi, yoksa EPDK'nin resen karariyla mi
gerceklesmistir?

e. Sirketin taahhiitlerini yerine getirmede
herhangi bir sorunla mi karsilagildi mi1?

14. BELEDIYE MUHASEBESINDE
DOGALGAZ  ISLEM/  KAYIT
HATALARI

BULGU 33: Uzun- kisa- vadesi belli ol-
mayan elektrik ve dogalgaz depozito/ te-
minatlari, s6zlesme karar- damga vergisi,
kamulastirma icin bankalarda depo edilen
tutarlarin ve alinan kredilerin TM- Teminat
Mektuplarinin 126- ve 226- Verilen depozi-
to ve Teminatlar Hesabinda izlenmemesi.
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BASAKSEHIR X | Verdigi depozito/ teminatlari vadesine gére izlememis, 126 Hesap 1.150.354 TL fazla, 226 Hesap
1.150.354 TL eksik.

BEYKOZ X X | Abonelikleri 630 Hesapta gider yapip, 126 Hesap kullanilmamis. 2018’de Enerjisa’ya 142.305 TL, iGDAS’a
32.254 TL, Kanlica Orman Miid. 122.500 TL + 183.750 TL + 71.790 TL, Milli Parklar I. Bolge Miid. 23.299 TL
+13.979 TL olarak verilen toplam 589.878 TL tutarinda teminat 226 Hesapta yok.

ESENLER X Elektrik ve gaz dagitim sirketlerine abonelik i¢in 2015’de verilen 37.953 TL giivence bedelleri, 126
Hesapta takip edilmeden bitge gideri olarak kaydedilmis.

SULTANGAZI X Kamu, kisiler, dogalgaz, elektrik ve cesitli abonelikler icin verdigi/ 6dedigi ve abonelik sona erince geri
alinacak bir yildan uzun giivence (depozito), 226 Hesapta izlenmemis.

SILE X Damga vergileri 360 Hesap yerine 330 Hesapta izlenmis 1.682.311 TL Vergi Dairesine 6denmemis.

USKUDAR X Elektrik- dogalgaz abonelikleri 630 Hesapta gider yazilmis. 126 Hesap kullaniimamis.

AVCILAR ! Elektrik- dogalgaz abonelikleri 630 Hesapta gider yazilmis. 126 Hesap kullanilmamis.

BESIKTAS 1 yildan kisa depozito ve teminatlar 126 Hesapta izlenmemis.

BEYLIKDUZU Elektrik- dogalgaz abonelikleri 630 Hesapta gider yazilmig. 126 Hesap kullaniimamis.

KADIKOY 80 dogalgaz aboneligine 86.473 TL, 204 elektrik aboneligine 33.963 TL toplam 120.437 TL giivence bedeli
odenmis, ilgili hesaplarda izlenmemis.

KARTAL Enerjisa 249.462 TL, iGDAS 157.724 TL, Orman Bélge 1.345.272 TL, Kanlica Orman 176.304TL, maliyeye
96.000 TL bir yildan uzun depozito- teminat verilmis, 226 Hesapta 2.024.764 TL eksik, 126 Hesap ayni
tutar fazla.

sisLi 65.105 TL giivence bedeli 126 Hesap yerine 630 Hesapta gider kaydedilmis. 2018’de hata devam etmis.

CUBUK X | Cesitli kurumlara verilen 357.229 TL TM nazim hesaplarda izlenmeyip, 126 Hesaba kaydedilmis, siireleri
bitmis olsa da kayitlardan gikarilmayip 914 Hesapta izlenmemis.

ETIMESGUT Odenen giivence bedelleri ve depozitolar 126 Hesap yerine, elektrik ve yakacak alimlari olarak 630
Hesapta gider gosterilmis.

KEGIOREN X Bir isin Uistlenilmesi, sozlesme karsihigi geri alinmak tizere diger kamu idare veya kisilere verilen depozito
ve teminatlar vadesine gore 126 ve 226 Hesaplarda izlenmeyince mali tablo 1.702.979 TL hatali.

KIZILCAHAMA X | Halkbank Kizilcahamam subesine, 1.250.000 TL kredi ve bu krediye vade sonuna kadar tahakkuk edecek

M faiz ve diger giderler igin iLBANK’dan 1.450.924 TL TM verilmis ancak, 914 ve 915 Hesaplarda izlenmemis.

PURSAKLAR X Dogalgaz aboneligi icin deyip geri alinacak 24.191 TL giivenceyi, 126 yerine, 630 Hesapta izlemis.

SINCAN X Elektrik ve dogalgaz abonelik gu e bedelini, 630 Hesapta gider yazip elektrik ve yakacak alimlari
olarak muhasebelestirmis, 126 Hesabi hig kullar s

GURsSU X | Elektrik, su ve dogalgaz abonelikleri igin gesitli kuruluslara verilen gilivence bedelleri 226 Hesap
kullanmadan gider kaydedilmis.

KESTEL X | Geri almak uzere verdigi giivence bedellerini 226 Hesapta izlemeyip, geri aldiginda ise bu hesaptan gikis
yapilmamis.

OSMANGAZI X Kamulastirma Kanunu geregi mahkeme ara karariyla bankaya bloke ettigi 6.514.359 TL teminat, 126
veya 226 Hesap yerine 250 Hesapta izlenmis.

SAMSUN BB X | Kamulastirma i¢cin mahkeme ara karariyla bankalara depo edilenler 250 Hesapta izlenince, 126 veya 226
Hesap 18.485.439 TL eksik, 250 Hesap 18.485.439 TL fazla.

SASKI X Odedigi giivence bedeli ve depozitolar 126 Hesapta izlenmemis.

ALTINORDU X | 2018’de elektrik ve dogalgaz abonelikleri igin 63.414 TL giivence bedeli 6denmis. 126 veya 226 Hesaplar
yerine 630 Hesapta izlenmis.

ORDU BB X Dogalgaz abonelikleri igin idarelere verdigi glivence bedelini, 126 Hesap yerine dogrudan gider yapilmis.

SAHINBEY X| X Elektrik ve dogalgaz aboneligi giivence bedelleri gider yazilarak 630 Hesapta Elektrik yakacak Alimi
olarak muhasebelestirilmis, 126 Hesapta izlemeyip hesap hig kullanilmamis. 2015 GAZDAS dogal gaz
glivence bedeli 357.854 TL olup, 126 Hesapta izlenmemis, mali tablolar hatal.

ANTALYA BB X Manavgat Mal Mud. teslim ettigi 88.200 TL kesin teminat 126 Hesapta izlenmemis.

SERIK X | Kamu idareleri ve kisilere depozito ve giivence bedeli olarak verilen 140.028 TL kesin teminat, 226 Hesap
yerine 630 Hesaba kaydedilmis.

DENiZLi BB X Odenen giivence bedelleri ve depozitolar 126 Hesapta izlenmemis.

BALCOVA 43 abonelige 57.164 TL depozito verilmis, 126 ve 226 Hesaplar kullanilmamis.

BAYRAKLI Elektrik ve dogalgaz abonelik s6zlesme giivence bedelleri 226 Hesapta izlenmemis.

CiGLI Gediz Elek. 29.573 TL, izmir Dogalgaz 4.729 TL depozitolar 630 Hesapta gider yazilmig. Kredi karsiligi
verilen TM 914 Hesapta izlenmemis.

GAZIEMIR Kiraladigi tasinmazlarin 70.834 TL elektrik, dogalgaz abonelik depozitolari bir yildan uzun olup, 226
yerine 126 Hesapta izlenmis.

iZmMiR BB 126 Hesaba kaydedilen 1.895.901 TL teminat, 226 Hesapta takip edilmemis.

izsu Surekli artan 126 Hesap 2013’de 901.425 TL, 2014’de 937.973 TL, 2015’de 1.013.967 TL, 2016’da
1.243.754 TL, 2017’de 1.416.224 TL olup, 226 Hesap hig kullanilmamis.

KEMALPASA Bir yildan uzun siireyle verdigi depozito bedelleri 226 yerine, 126 Hesapta izlenmis.

KARSIYAKA 2012’den beri bir yili asan depozito ve teminat kaydi bulunmasina ragmen, 226 Hesap kullanilmamis.

URLA 94 ayri ve toplam 21.029 TL elektrik depozitolari 226 Hesapta takip edilmemis.

KUSADASI Elekt. Dogalgaz teminatini 38.859 TL 630 Hesapta gider yazip, 126 ve 226 Hesap kullaniimamis. 2018’de
ihtiyati tedbir i¢cin mahkemeye 886.800 TL, kiralanan 2 tasinmaza Milli Parklara 94.080 TL TM verilmis,
914 ve 915 Hesaplarda izlenmemis.

ODUNPAZARI Elektrik aboneligi icin 14.809 TL, dogalgaz i¢in 6.776 TL teminat, 630 Hesapta gider yazilmis.

DALAMAN Elektrik, su, dogalgaz abonelik teminatlari, 226 Hesap yerine butce gideri olarak muhasebelestirilmis.

DATCA 13.865 TL elektrik ve dogalgaz aboneligi depozito ve teminati, 126 ve 226 Hesaplar yerine, 630 Hesapta
gider kaydedilmis.

MUSKi Elektrik aboneligi glivence bedeli ve depozito, 126 Hesap yerine 630 Hesapta izlenmis.

SEYHAN Elektrik abonelikleri icin verilen teminatlar, 126 Hesap yerine dogrudan gider kaydedilmis.

AKDENIZ Toroslar enerjiye verilen 3.702 TL giivence bedeli, 126 Hesap yerine 630 Hesapta izlenmis.

MESKi 126 Hesaba kayitla 6denen 457.544 TL, 830 ve 835 Hesapta yok. Geri alinan 27.687 TL de 800 ve 805
Hesaplara kaydedilmemis.

MEZITLI Odenen giivence bedelleri ve depozitolar 126 ve 226 Hesaplarda izlenmemis.

TARSUS AKSA 4.656 TL, Enerjisa 20.657 TL giivence verilmis, 126 Hesap yerine 630 Hesaba gider yazilmis.
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GEREKCE ; MIBMY- Mabhalli idareler
Biitce Muhasebe Yonetmeligi “126- Verilen
Depozito ve Teminat Hesabi1” m. 95;
“Kurumca bir isin yapimmn iistlenilmesi veya
bir sozlesme ya da diger islemler karsilig1 geri
alinmakiizerediger kamuidaresivekisilereverilen
depozito ve teminatlar izlenir.” “226- Verilen
Depozito ve Teminatlar Hesab Isleyisi” m.
168 ve 169 gore bir yildan daha uzun siire
i¢in biitge 0denegine dayanarak veya diger
sekillerde verilen depozito ve teminatlar
i¢in kullamilir. m. 257; “Vadesi belli olmayan
veya bir yildan kisa nakden veya mahsuben
tahsil edilen depozito ve teminatlar 330- Alinan
Depozito ve Teminatlar Hesabinda izlenir.”
“914- Verilen TM Hesabi1 Niteligi” m. 444.1;
“Kurumlarmm bir isin yapummmn iistlenilmesi,
bir sozlesme ya da diger islemlerin karsiliginda,
diger kurum veya kisilere verdikleri TM izlenir.”
“Hesabin igleyigi” m. 445; “(a)Bor¢.1) Bir isin
yapmmn .....karsihigr diger kurum veya kisilere
verilen TM hesaba bor¢, 915- Verilen TM
Karsiligs Hesabina alacak kaydedilir.” “(b)
Alacak. 1) Usuliine gore geri alinan ile kismen
serbest kalanlar hesaba alacak, 915- Hesaba bor¢
kaydedilir.”

2942 sayili Kamulastirma Kanunu m.10.8;
Kamulastirma bedeli olarak tespit edilen
miktar mahkemenin daveti, ilanda belirtilen
bankaya yatirilmasi ve yatirildigmna dair
makbuzun ibrazi icin idarelere 15 giin siire
verilir. Gereken hallerde bu siire bir defaya

mahsus mahkemece uzatilabilir.

YORUM; Depozito ve teminatlar mevzuata
gore  kaydedilerek izlenmezse, kurum
muhataplariyla  magduriyet yasayarak
zarara ugrayabilir.

15. SONUC

DDSnin ve %10 bedelsiz ortak olmasi
gereken belediyelerin durumu referans
kitaptan alintilar yapilarak paylagilmistir.
Ortada duran sorunlarin ¢6zimii igin
Tiirkiye Enerji Politikasinin  yeniden
ele alinmasi ve mevcut yasalarin gozden
gecirilmesinin 6nemi ortadadir.

Sayin Volkan OZDEMIR'in “Dogalgaz
Piyasalari- Dogalgaz Piyasalarina Kuramsal
Yaklasim”  kitabindan  bazi  alintilar
yapacagim.

Volkan OZDEMIR, Tablo-2de “ Dért
Asamali Evrim Modeline Gore Dogalgaz
Piyasalarmin Gelisimi” ni asagidaki sekilde
tarif etmektedir;

- Dogus asamasinda devletin oynadig: ro-
liin,
- Biiylime asamasinda talep ve alt yapidaki

gelismelerin,

- Gelisme asamasinda toptan satis piyasa-
sinda rekabetin 6n plana ciktigy,

TOROSLAR 53.461 TL elektrik abone giivence bedeli, 126 Hesap yerine 630 Hesaba kaydedilmis.

AKHISAR X Gediz Elektrik A$ abonelikleri i¢in 4.578 TL glivence 6denmis, 126 Hesap yerine 630 Hesaba kaydedilmis.

MANiSA BB Elektrik ve dogalgaz dagitim sirketlerine son 4 yilda 640.182 TL giivence bedeli 6denmesi kamu tiizel
kisiligi ile bagdagmamis.

MASKi Elektrik ve dogalgaz dagitim sirketlerine son 5 yilda 12.262.296 TL giivence bedeli 6denmesi kamu tizel
kisiligi ile bagdasmamis.

DIYARBAKIR Dicle Elektrik A$’ne verilen 185.196 TL giivence bedeli, 126 Hesap yerine 630 Hesaba gider kaydedilmis.

BB

DIYARBAKIR Dogalgaz aboneligi bitince geri alacagi 2.000 TL giivence bedeli, 126 yerine, 630 Hesaba kaydedilmis.

SUR

ARDAHAN X Abonelik s6zlegmeleriyle kurum ve kuruluslara 6dedigi depozito ve teminatlar 126 Hesapta izlenmemis.

LULEBURGAZ Dogal Gaz Dagitim AS$’ye 25.583 TL, elektrik aboneligi igin Trakya Elektrik AS’ye 182.974 TL abonelik ve
glivence bedeli verilmis, 126 Hesapta izlemeyip 630 Hesapta dogrudan gider kaydedilmis.

BARTIN Dogalgaz Dagitim A$ 2.148 TL, Enerjisa 56.362 TL toplam 58.510 TL giivence bedeli 6denmis. 126 Hesap
yerine 630 Hesaba kaydedilmis.

BULGUNUN PERFORMANSI:

DENETLENEN BELEDIYE/BIRIM: 57 %100 KUMULATIF DENETIM __: 61 %100
AK PARTI ;25 %43,9 AGIRLIKLI ORT ;27 %44,2
MHP ;7 %12,3 AGIRLIKLI ORT ;7 %11,5
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-Olgunlasma asamasinda devlet politikasi-
nin; yeni girislerin saglanmas: icin piyasala-
rin olugmasi, etkin ticaret merkezleri (HUB)
olusturma ve pazarin dogal tekel durumda
olanlar hari¢ her asamada serbestlesme ca-
lismalarini tamamlama odakli olmalidir.

Baslangicta devlet sirketi BOTAS ile tekelci
yapiyla hareket eden piyasanin, serbest
rekabet sOylemi ile 200071i yillarin basinda
heniiz yeterli Olgunluga ulasmadan, 10- 15
yillik siirede Biiyiime asamasinda oldugu
donemde, aceleyle 2001'de kabul edilen
4646 sayili Dogalgaz Piyasasi Kanunu ve
yonetmeligiyle, tiilkenin liberal piyasaya
ihtiyaci veya hazir olup olmadig yeterince
tartisilmadan,  Ozellestirme  furyasiyla
toptan satis, ticaret, dagltlm, pazarlama ve
tedarik zincirleri 6zellestirilerek BOTAS 1n
piyasadaki  tekel = durumu  zafiyete
ugratilmis, hukuken de son verilmistir. Buna
paralel olarak da aymi yillarda cikartilan
yenilenebilir enerji kaynaklarma yonelik
kanun ve yonetmelikler, dogalgaza gore
ikinci planda kalmustir. Dogalgaz lobisinin
agir bastig1 soylemleri var.!

Elimizde bunca yenilenebilir enerji firsati
varken ve TBMM'de onayladigimiz Paris
Iklim So6zlesmesi'ne tamamen ters olan
bu politikanin tercih edilmesi nedeniyle,

gecmisten bugiine siyasetgilerimiz
pismanlik duyuyor mu acaba?
SON SOZLER

Hukukgcu degilim ancak, Saym Av. Muzaffer
DALAK'In da katkilariyla paylastigim
bu mevzuattan anlayabildigim kadariyla;
Belediye =~ YKUleri  “kir  dagitilmama”
kararlarma itiraz gserhi koymayarak,
kurumlar1 adma tahsil edilmesi gereken
temettii alacaklar1 icin itiraz serhi koymayip
sorumlu duruma diismektedirler. Ancak,
belediyenin  hizmetlerinde  kullanmas:
icin gergeklesmis bir temettii gelirinden
mahrum birakilarak, dolayli olarak kamu
zararlt olusmasinda katkilar1 nedeniyle,
DDS genel kurulunda ¢ogunlugun kararina
uyularak kar dagitimi yapilmama kararina,
belediyelerin dahil edilmesi, Tiirk Borglar

Kanunu m. 112 gore ilgili sirketlerin
yoneticileri icin de sorumluluk dogurur
mu bilemiyorum. Kamu hizmetlerinin
aksamas1 ve/ veya =zarar gOrmesine
neden olmalari, hatta belediyelerin bu
nedenle kredi kullanarak bor¢lanmasina
neden olacaklar1 i¢in sorusturmaya konu
edilebilirler seklinde degerlendiriyorum.!
Fakat su hususu ifade etmem gerekiyor.
Belediyenin temsilcisi olan YKU, karn
dagitilmamas1 yoniinde oy kullanirsa,
belediyenin dava agma sansi kalmaz. Bagka
hissedar agabilir. Karar iptal olur da kar
dagitilirsa bundan yararlanir. Geriye sadece
“kamu kaynagr kaybr” gerekgesiyle belediye
avukatlarinin dava agma segenegi kaliyor.
Avyrica bu konuda bir Sayistay denetcisinin,
denetim raporunda konuyu inceleyerek

verecegi kararin ve/ veya hesap mahkemesi

sifativla Savistay vargl kararinin cok 6nemli
olacagini diistintiyorum.

Yukaridaki satirlarda CINIGAZ orneginde
oldugu gibi, belediyeye dagitilmayan/
odenmeyen temettiilerin daha sonra
sermaye artisinda kullanilmaszyla,
sermaye artislarina bedelsiz  katilmasi
gereken belediyelerin de, bedelli olarak
sermaye artisina katilmis olmasi sonucunu
doguruyor. Diger taraftan sirketler, karimni
sermayeye ekleyerek vergiden de muaf
oluyorlar. Ayrica sirket Genel Kurul
kararinin Belediye icin alacak tahakkuku
niteligi tasidigt da unutulmamalidir.
Tahakkuk var ama tahsilat yoksa, bilangolar
hatali olmaz mi1?

EPDK ve belediye hukukgular1 gerekli
arastirmalar1 yapip, sirketlerle sorunun
gecmise doniik  mutabakat/  sulh
yoluyla c¢o6ziilememesi halinde yargiya
basvurulmasimin  gerekli  oldugunu
degerlendiriyorum.
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KAYNAKCA

GOGEZ, Ahmet Baybars (2021), Dogalgaz Dagitim

Sirketleri ve Belediye Paylar1. https://abaybarsgogez.
net/dogalgaz-dagitim-sirketleri-ve-belediye-paylari/

GOGEZ, Ahmet Baybars, Belediyelerde Sistemsel
Sorunlar ve Cozlimler.

OZDEMIR,Volkan, Dogalgaz Piyasalari- Dogalgaz
Piyasalarina Kuramsal Yaklagim.

internet Kaynaklari

https://www.dunyaenerji.org.tr/turkiyenin-gaz-
hidrat-yol-haritasi-onerisi,(Erisim T:18.01.2018).

https://www.epdk.gov.tr/Detay/Icerik/3-0-94/dogal-
gazyillik-sektor-raporu,(Erisim T:18.08.2021).

Notlar

Bkz.EPDK 2020 Sektor Raporu.

iEnerji Piyasast Diizenleme Kurumu Dogal Gaz
Piyasas1 Dairesi Baskanligmmin 09.07.2021 tarihli ve
361724 sayili Bagvurum fiizerine Sayi: E-47582637-
120.07.01 say1l1 cevabi yazis1 asagiya c¢ikarilmistir;

flgi : 09.07.2021 tarihli ve 361724 say1li yazi.

4982 sayili Bilgi Edinme Hakki Kanunu kapsaminda
yapmis oldugunuz Tlgide kayith bagvurunuz
incelenmistir.

Oncelikle 4982 sayili Bilgi Edinme Hakki Kanunu’'nun
“Istenecek bilgi veya belgenin niteligi” bashkli 7 nci
maddesinde; “Bilgi edinme basvurusu, basvurulan
kurum vekuruluslarinellerindebulunan veya gorevleri
geregi bulunmasi gereken bilgi veya belgelere iliskin
olmalidir... Bu kapsamda Ilgi'de kayitli bagvurunuzda
yer vermis oldugunuz hususlar Kurumumuzun
ayr1 veya Ozel bir calisma, arastirma, inceleme ya
da analiz neticesinde olusturulabilecek tiirden
bilgiler oldugundan 4982 sayili Bilgi Edinme Hakk1
Kanunu kapsaminda  degerlendirilememektedir.
Basvurunuzun cevapsiz kalmamasi i¢in konuya iliskin

detay hususlara girilmeksizin belirtmek gerekirse;

- IGDAS Istanbul Gaz Dagitim Sanayi ve Ticaret A.S.
bir belediye sirketi olup, hisselerinin biiyiik bolimii
zaten Istanbul Biiyiiksehir Belediye Bagkanligina
aittir. 4646 sayili Dogal Gaz Piyasas1 Kanununun 4
tincii maddesi 4 tincii fikrasinin (g) bendinde yer alan
“Kuruldan dagitim lisans1 alan sehir i¢ci dagitim sirketi,
yetki aldig1 sehirde bulunan belediye veya belediye
sirketini sermaye koyma sarti aramaksizin, yiizde
on nispetinde dagitim sirketine ortak olmaya davet
etmek zorundadir. Bu sermaye orani, bedeli 6denmek
kaydiyla en fazla yiizde on oraninda artirilabilir.”
hiikiimlerden de goriilecegi tizere, dagitim sirketinin

110

yetki aldig1 dagitim bolgesi iginde bulunan belediyeler
ve biiyiiksehir belediyesi

varsa biiyiiksehir belediyesi ve biiyiiksehir belediyesi
smirlart  icerisindeki ilge belediyeleri de dahil
diger belediyelerden hangisi veya hangilerinin
ortak olmaya davet edilmesi gerektigi veya %
10 nispetindeki hissenin bu belediyeler arasinda
nasil paylasilacagi veya hisselerin sirket yonetim
kurulunda ne sekilde temsil edilecegiyle ilgili bir
diizenleme yoktur. Dolayisiyla Biiyiiksehir Belediye
Baskanliginin dagitim sirketinde pay sahibi oldugu
bir durumda, ilge belediyelerine de yiizde on nispeti
icerisinden pay verilmesi yoniinde bir zorunluluk
olmadigr gibi, biiyiiksehir belediye baskanlig1 olan
yerlerde biiyiiksehir belediye baskanligina davette
bulunulmasinin dagitim sirketine verilen bahse
konu yiikiimliliigiin ifas1 igin 3030 sayili Kanun
geregince yeterli olacagi yoniinde hukuki miitalaa da
bulunmaktadir.

- Baskent Dogalgaz Dagitim Gayrimenkul Yatirim
Ortakligi A.S. (BASKENTGAZ)nin 0zellestirilmesi
oncesinde TBMM'de kabul edilen 4/7/2012 tarihli
ve 6353 sayili Kanun'un 23 iincii maddesi ile 4646
sayilt Dogal Gaz Piyasas1 Kanunu'nun Gegici 3 tincii
maddesine “Bu paragrafin yiiriirliige girdigi tarihten
itibaren bir ay icerisinde Baskent Dogalgaz Dagitim
Anonim Sirketinin sermayesinde bulunan yiizde
yirmi oranindaki hisse de Ozellestirme Yiiksek Kurulu
tarafindan Ozellestirme kapsam ve programina
alinarak daha oOnceden Ozellestirme kapsam ve
programina alinmig

yilizde seksen oranindaki hisse ile birlikte blok satis
yontemi uygulanmak suretiyle Ozellestirme Idaresi
Baskanlig1 tarafindan 4646 sayili Kanun hiikiimleri
cergevesinde ozellestirilir. Bagskent Dogalgaz Dagitim
Anonim Sirketi hakkinda 4646 sayili Kanunun 4
iincii maddesinin (4) numarali bendinin (g) alt
bendinin altinci ve yedinci paragraflari uygulanmaz.”
hitkmii eklenmistir. Yukaridaki Kanun hiikmii ile
BASKENTGAZ 1 belediyeye ait olan tiim hisseleri
Ozellestirme kapsamina almmis ve 2013 yilinda
yapilan Ozellestirme ihalesi ile bu sartlar altinda
BASKENTGAZ 1n 6zellestirmesi gergeklestirilmistir.

Bahse konu Kanun hiikmiiniin son ciimlesi ile
Ozellestirme sonrasi lisans alacak sirketin belediyeyi
ortakliga davet etme yiikiimliiliigti ve belediyenin
yonetimde temsil edilme zorunlulugu kaldirilmustir.
Bu kapsamda yukarida da goriilecegi iizere bahse
konu diizenleme Kurumumuz tarafindan yapilmis
bir diizenleme olmayip, Kanun Koyucu tarafindan
Kanun seklinde yapilmistir. Ayrica konu husus
Ankara Biiyiiksehir Belediyesi tarafindan yargi
yoluna tasinmistir. Bilgilerinize sunulur. Hiiseyin
DASDEMIR Baskan a. Daire Baskani


https://abaybarsgogez.net/dogalgaz-dagitim-sirketleri-ve-belediye-paylari/
https://abaybarsgogez.net/dogalgaz-dagitim-sirketleri-ve-belediye-paylari/
https://www.dunyaenerji.org.tr/turkiyenin-gaz-hidrat-yol-haritasi-onerisi
https://www.dunyaenerji.org.tr/turkiyenin-gaz-hidrat-yol-haritasi-onerisi
https://www.epdk.gov.tr/Detay/Icerik/3-0-94/dogal-gazyillik-sektor-raporu
https://www.epdk.gov.tr/Detay/Icerik/3-0-94/dogal-gazyillik-sektor-raporu
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iiBkz.2 numarali dipnot.

YOZDEMIR, Volkan, Dogalgaz Piyasalari-
Dogalgaz Piyasalarma Kuramsal Yaklasim, Kaynak
Yayinlar1,2017,s.23.
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