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Aim & Scope

International Journal of Business, Economics, and Management Perspectives aims to provide a
forum to widen and deepen discussion about all areas of Business, Economics, and Management as
well as being readable and accessible. It is interested in publishing rigorous research papers that
provide sound theoretical and clear insights with future practical and actionable implications for the
well-being of stakeholders of society as a whole. As the journal title indicates, it calls for
papers on any business, economics, or management topic, w h i c h challenges the traditional
wisdom of the readers. The topics may include a wide range of research areas in business,
economics, and management business theories, contemporary research in business,
entrepreneurship, organizational behavior, finance, corporate governance, investment, insurance,
risk management, project management, financial reporting, accounting, management information
systems, marketing, advertising, sales management, economic topics, consumer behavior, human
resource management, total quality management, strategic management, operations management,
business research methods, supply chain management, engineering management and any other area that
can fall under the scope of Business, Economics and Management disciplines.

The journal attracts the attention of not only researchers and academicians but also academic
institutes, Managers, Consultants, Directors, Trainers, HR Managers, Line Managers,
Performance Managers, Operations Managers, Finance Managers, Chief Executive Officers, and above
all the students in Business, Economics and Management Disciplines.

Amag ve Kapsam

Uluslararas1 Isletme, Ekonomi ve Yonetim Perspektifleri Dergisi, isletme, ekonomi ve
yOnetimin tiim alanlar1 hakkinda tartismay1 genisletmek ve derinlestirmek i¢in bir forum saglamanin
yani sira okunabilir ve erisilebilir olmay1 amaglar. Bir biitiin olarak toplumun paydaslarinin refah1 igin
gelecekteki pratik ve eyleme gecirilebilir etkileri olan saglam teorik ve net goriisler saglayan titiz
aragtirma makaleleri yayinlamakla ilgilenir. Derginin baglhigindan da anlagilacagi gibi, okuyucularin
geleneksel bilgeligine meydan okuyan herhangi bir isletme, ekonomi veya yonetim konularinda
makaleler i¢in ¢agrida bulunur. Konular, isletme teorileri, isletmede ¢cagdas arastirmalar, girisimcilik,
orgiitsel davranig, finans, kurumsal yonetim, yatirim, sigortacilik, risk yonetimi, proje yonetimi,
finansal raporlama, muhasebe gibi isletme, ekonomi ve yoOnetim alanlarinda ¢ok cesitli arastirma
alanlari igerebilir. Yonetim bilisim sistemleri, pazarlama, reklamcilik, satig yonetimi, ekonomik
konular, tiiketici davraniglari, insan kaynaklar1 yonetimi, toplam kalite yonetimi, stratejik yonetim,
operasyon yOnetimi, is arastirma yontemleri, tedarik zinciri yonetimi, miithendislik yonetimi ve bunlarin
kapsamina girebilecek diger tiim alanlardan olusmaktadir.

Dergi sadece arastirmacilarin ve akademisyenlerin degil, akademik kurumlarin, yoneticilerin,
danigmanlarin, direktorlerin, egitmenlerin, insan kaynaklar1 yoneticilerinin, birim yd&neticilerinin,
performans yoneticilerinin, operasyon yoneticilerinin, finans yoneticilerinin, icra kurulu baskanlarinin
ve hepsinden 6nemlisi isletme, ekonomi ve yonetim disiplinleri 6grencilerinin dikkatini cekmektedir.
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About the Journal

Business, Economics, and Management Perspectives is a peer-reviewed online international
journal published semi-annually. Articles may be written in Turkish and English. The journal aims to
publish articles that contribute theoretically and empirically to the field. All articles submitted to the
journal should not have been published or under consideration for publication elsewhere. Articles
submitted are firstly evaluated by the editorial board in terms of their original contribution to the field,
use of scientific expressions, and compliance with writing rules. Provided that articles meet the
preliminary evaluation requirements, they are sent to three anonymous referees. The names of both the
referees and the author are kept confidential in this process. In line with the referee reports, the editorial
board decides whether to publish the article or not. Scientific responsibility for the articles belongs to
the authors themselves. Published articles could be cited in other publications provided that full
reference is given. After publication, the copyrights of the articles belong to the Business, Economics,
and Management Perspectives. No copyright fee is paid to the authors. Articles published in this journal
cannot be published elsewhere and/or copied without the consent of the Business, Economics, and
Management Perspectives. In our journal, no fee is charged from the authors.

Dergi Hakkinda

Uluslararas: isletme, Ekonomi ve Y&netim Perspektifleri Dergisi, alt1 ayda bir yaymlanan,
hakemli ¢evrimici uluslararasi bir dergidir. Makaleler Tiirkge ve Ingilizce olarak yazilabilir. Dergi,
teorik ve ampirik olarak alana katki saglayan makaleleri yayinlamayi amaglamaktadir. Dergiye
gonderilen tlim makaleler bagka bir yerde yayinlanmamis veya yayinlanmak iizere degerlendirmeye
alimmamis olmalidir. Gonderilen makaleler Oncelikle alana Ozgiin katkilari, bilimsel ifadelerin
kullanimi ve yazim kurallarina uygunlugu agisindan yayin kurulu tarafindan degerlendirmeye alinir.
Makaleler 6n degerlendirme sartlarimi saglamak kaydiyla ii¢ isimsiz hakeme gonderilir. Bu siirecte hem
hakemlerin hem de yazarlarin isimleri gizli tutulur. Hakem raporlar1 dogrultusunda makalenin
yaymlanip yayinlanmayacagina yayin kurulu karar verir. Makalelerin bilimsel sorumlulugu yazarlarina
aittir. Yayimlanmis makalelere tam kaynak gosterilmek kaydiyla baska yayinlarda atif yapilabilir.
Yayinlandiktan sonra makalelerin telif haklar1 Isletme, Ekonomi ve Yonetim Perspektiflerine aittir.
Yazarlara telif hakki {icreti denmez. Bu dergide yayimlanan makaleler, isletme, Ekonomi ve Yonetim
Perspektiflerinin izni olmadan baska bir yerde yaymlanamaz ve/veya kopyalanamaz. Dergimizde
yazarlardan herhangi bir iicret alinmamaktadir.
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Ethical Rules

The International Journal of Business, Economics, and Management Perspectives observes the
publication ethics principles, standards, and recommendations set by COPE (Committee on Publication
Ethics) and ICMIJE (International Committee of Medical Journal Editors). Accordingly, all articles that
do not comply with accepted ethical standards are removed from the publication. This includes articles
with possible irregularities and inconsistencies detected after publication. Within the scope of
publication ethics, all stakeholders are expected to have the following ethical responsibilities, and all
ethical cases will be evaluated by COPE rules.

Yayin Etigi

Uluslararasi Isletme, Ekonomi ve Yonetim Perspektifleri Dergisi yaym etigi konusunda COPE
(Committee on Publication Ethics) ve ICMIJE (International Committee of Medical Journal Editors)
tarafindan belirlenen yayin etigi ilke, standart ve tavsiyelerini gézetmektedir. Buna goére kabul edilen
etik standartlara uygun olmayan tiim makaleler yayindan ¢ikarilir. Yayindan sonra tespit edilen olasi
kuraldis1, uygunsuzluklar iceren makaleler de buna dahildir. Yaym etigi kapsaminda tiim paydaslarm
Ozetle asagidaki etik sorumluluklar1 tasimasi beklenmekte olup, her tiirlii etik vakasi COPE kurallari
geregince degerlendirmeye tabi tutulacaktir.
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Indexes / Indeksler
International Journal of Business, Economics, and Management Perspectives are indexed in the
following databases/bibliographies/indices:
Uluslararast  Isletme, Ekonomi ve Yonetim Perspektifleri Dergisi asagidaki veri
tabanlar1/bibliyografya/indeksler tarafindan taranmaktadir:

INDEX ( COPERNICUS International Index Copernicus 2016

I N T ER N A TT ON A L

Google Scholar 2016

Sosval Bilimler Atif Dizini (SOBIAD) 2016

Tiirk Egitim indeksi 2016

Scientific Indexing Services (SIS) 2016
E;ililsﬂilrl_
ESJ I ?ﬁf Eurasian Scientific Journal Index 2016
www.ESJIndex.org "¢
Academic
[!h Resource Academic Resource Index 2016
Index :
m (ResearchBib)
T | ;
" Directory of Research Journals 2016

DRJI Indexing

; Crossref Crossref Index 2018
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https://scholar.google.com.tr/scholar?hl=tr&as_sdt=0%2C5&q=ijbemp&btnG=
https://atif.sobiad.com/index.jsp?modul=dergi-sayfasi&ID=3269
http://www.turkegitimindeksi.com/Search.aspx?where=journal&field=all&text=ijbemp
https://www.sindexs.org/JournalList.aspx?ID=2725
http://esjindex.org/search.php?id=1114
http://journalseeker.researchbib.com/view/issn/2458-8997
http://journalseeker.researchbib.com/view/issn/2458-8997
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Editorial

International Journal of Business, Economics and Management Perspectives, which is in its eighth
year of publication, with its short name [JBEMP, is an international and peer-reviewed journal published
twice a year in e-media. The journal’s publication languages are Turkish and English. The journal aims to
publish conceptual, theoretical and applied articles about making specific, original, and specific contributions
to the field.

Scientifically and intellectually, IBEMP aims to create new initiatives and directions in the fields it
addresses. This aim is supported by the fact that the journal proved itself in a short time and was scanned in
indexes such as Scientific Indexing Services, Directory of Research Journals Indexing, Turkish Education
Index, Eurasian Scientific Journal Index, Journal Index, Research Bible, and Sobiad, and finally in the
International Index Copernicus index. In addition to these indices, applications have been made to other
indices with intense activity and a response is awaited.

In the past, IBEMP maintains its attention to increasing its recognition, recognition, value, and
preferable position in the field. For this reason, studies submitted to our journal for publication are subjected
to blind peer review after preliminary evaluation (editor). Every stage is monitored with precision and
seriousness.

The June 2025 issue of our journal features a total of 8 valuable articles. This issue, which consists
of studies that I believe will contribute to the field, includes 3 articles on finance, 2 on accounting, 1 on
economics, and 2 on political science and public administration.

Our journal has been submitted to the ULAKBIM TR Index, Emerging Sources Citation Index
(ESCI), and Directory of Open Access Journals (DOAJ) since January 2022, and developments related to the
process will be announced on our journal's website. With the hope of being able to include your valuable
contributions and work in our second issue, scheduled for publication in December 2026, I wish you all the
best.

Editorden

Yaym hayatinin sekizinci yilinda olan Uluslararasi isletme, Ekonomi ve Yonetim Perspektifleri
Dergisi kisa adi ile [IBEMP, yilda iki defa e-ortamda yayinlanan uluslararasi ve hakemli bir dergidir.
Derginin yayim dili Tiirkge ve Ingilizce’dir. Dergi, alana 6zel, 6zgiin ve 6zgiil katkilar yapmaya iliskin
kavramsal, kuramsal ve uygulamali makaleleri yayinlamay1 amagclar.

Bilimsel ve entelektiiel olarak IJBEMP, hitap ettigi alanlarda yeni acilimlar ve ydnelimler
olusturmay1 amaglamaktadir. Kisa bir siirede derginin kendini kanitlayip Scientific Indexing Services,
Directory of Research Journals Indexing, Tiirk Egitim indeksi, Eurasian Scientific Journal Index, Journal
Index, Research Bible ve Sobiad gibi indekslerde taranmasi ve son olarak da International Index Copernicus
indeksinde taranmaya baglamasi bu amaci destelemektedir. Bu endekslere ilaveten etkinligi yogun olan diger
endekslere bagvurular yapilmis olup cevap beklenmektedir.

Gegen siirede [JBEMP, tanmirhigini, bilinirliligini, degerini ve alanda tercih edilir pozisyonu
yiikseltmeye dair 6zeni siirdiirmektedir. Bu nedenle yayimlanmak iizere dergimize gonderilen ¢aligmalar, 6n
degerleme (editor) sonrasi, kor hakemlik uygulamasina tabi tutulmaktadir. Her asama hassasiyetle ve
ciddiyetle izlenmektedir.

Dergimizin Haziran 2025 sayisinda, birbirinden degerli toplam 8 makale yer almaktadir. Alana katk1
sunacagina inandigim c¢aligmalardan olugmakta olan bu sayida; 3 tane finans, 2 tane muhasebe, 1 tane iktisat,
2 tane de siyaset bilimi ve kamu ydnetimi alanina iliskin calismaya yer verilmistir.

Dergimizin Ocak 2022’den itibaren ULAKBIM TR Dizin, Emerging Sources Citation Index (ESCI),
Directory of Open Access Journals (DOAJ), indekslerine bagvurulari yapilmig olup, siireg ile ilgili gelismeler
dergimiz internet sayfasindan duyurulacaktir. 2026-Aralik ayinda yaymlamayi planladigimiz ikinci
sayimizda degerli katkilariniz ve ¢aligmalarinizla bir arada olabilmek umuduyla, saglikli giinler dilerim.

Associate Professor, Ph.D. / Dog. Dr. Mehmet Akif ALTUNAY
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| Erding KARADENIZ', Omer iISKENDEROGLU? |

0Z: Bu arastirma, Avrupa’daki futbol
kuliiplerinde ~ kazan¢  manipiilasyonu  riskini
uluslararas1  kargilagtirmali  olarak  incelemeyi
hedeflemistir. Bu  baglamda Avrupa  Futbol

Federasyonlari Birligi’ne (UEFA) bagli 9 ulusal futbol
liginden, pay senetleri borsada islem goren 18 kuliibiin
2018-2024 yillar1 arasindaki finansal verileri Beneish
M-Skoru modeliyle analiz edilmistir. Arastirmada
toplam 126 kuliip-y1l gézlemi yapilmis, M-Skorlar1 ve
sekiz finansal degisken {lizerinden manipiilasyon riski
degerlendirilmistir. Bulgular, gozlemlerin %42’sinde
manipiilasyon riski oldugunu ve en yiiksek riskin 2018
yilinda ortaya ¢iktigim1 gostermisti. En  ¢ok
manipiilasyon yapilan degiskenin SGAI, en az
manipiilasyon yapilan degiskenin ise GMI oldugu
saptanmistir. Ozet istatistik sonuglari tiim &rneklemde
DSRI, SGAI ve TATA gibi degiskenlerin
manipiilasyon riskine daha yatkin degiskenler
oldugunu buna karsin DEPI, LVGI ve AQI gibi
degiskenlerin daha az volatilite ve manipiilasyon
egilimi sergiledigini ortaya koymustur. Manipiilator
ve non manipiilatér gruplar arasinda DSRI, GMI ve
TATA’da farklar bulunurken, AQI, SGI ve DEPI’de
farklar sinirhi kalmistir. Bu sonug, manipiilasyonun
satig/idari giderler, alacak yonetimi ve tahakkuklarda
yogunlastigini gdstermektedir.

Anahtar Kelimeler : Kazan¢ Manipiilasyonu,
Kazang Yonetimi, Beneish M Skoru, Futbol Kuliipleri,
Avrupa Futbol Federasyonlar Birligi.

ABSTRACT: The present study has been
designed to examine the risk of earnings manipulation in
European football clubs in an international comparative
perspective. To this end, the financial data of 18 listed clubs
from 9 national football leagues affiliated to the Union of
European Football Associations (UEFA) between 2018 and
2024 were analyzed with the Beneish M-Score model. The
study encompassed a total of 126 club-year observations,
utilizing M-Scores and eight financial variables to assess the
risk of earnings manipulation. The findings indicated that
42% of the observations exhibited manipulation risk, with
the highest risk occurring in 2018. The variable SGAI was
identified as the most susceptible to manipulation, while
GMI was found to be the least vulnerable. The descriptive
statistics demonstrate that variables such as DSRI, SGAI and
TATA are more susceptible to manipulation risk in the
overall sample, while variables such as DEPI, LVGI and
AQI exhibit reduced volatility and manipulation tendency.
Differences between the manipulator and non-manipulator
groups were identified in DSRI, GMI and TATA, while
differences were more limited in AQI, SGI and DEPI. This
finding indicates that manipulation is predominantly
concentrated in selling/administrative expenses, receivables
management and accruals.
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GENISLETILMIS OZET
Calismanin Amaci

Bu ¢alisma, Avrupa futbol kuliiplerinde kazan¢ manipiilasyonu riskini uluslararasi karsilagtirmali bir
perspektiften incelemeyi amaglamaktadir. UEFA'ya bagli 9 ulusal ligden borsada iglem gdren 18 futbol kuliibiiniin
2018-2024 yillar1 arasindaki finansal verileri, Beneish M-Score modeli kullanilarak analiz edilmistir. Aragtirma,
toplam 126 kuliip-y1l gézlemi tizerinden M-Skorlarini ve sekiz farkli finansal degiskeni (DSRI, GMI, AQI, SGI,
DEPI, SGAI, LVGI, TATA) degerlendirerek manipiilasyon riskini 6l¢cmeyi hedeflemektedir. Analizlerde 6zellikle,
manipiilasyonun yogunlastig1 alanlar (satis/idari giderler, alacak yonetimi, tahakkuklar) belirlenerek, futbol
endiistrisindeki finansal seffaflik sorunlarina 1g1k tutmak amaglanmistir.

Arastirma Sorular:

Arastirma, dort temel soruya yanit vermeyi hedeflemektedir. Buna gore 1 - Avrupa futbol kuliiplerinde
kazan¢ manipiilasyonu riski ne dl¢lidedir ve bu risk zaman iginde (2018-2024) nasil degismektedir? 2 - Beneish
M-Score modelinin finansal degiskenleri arasinda manipiilasyona en yatkin olanlar hangileridir? 3 - Manipiilator
ve manipiilatdr olmayan kuliipler arasinda degiskenlerde istatistiksel farklar var midir ve bu farklar hangi finansal
alanlarda yogunlagsmaktadir? Son olarak, futbol endiistrisine 6zgiin dinamikleri (yiiksek operasyonel maliyetler,
degisken gelirler, Financial Fair Play (FFP) baskis1) manipiilasyon egilimini nasil etkilemektedir?

Literatiir Arastirmasi

Literatiir, Beneish M-Score modelinin kazan¢ manipiilasyonunu tespit etmedeki etkinligini gesitli
sektorlerde dogrulamaktadir. Ornegin Beneish (1999), sekiz degiskenli modeli ile SEC tarafindan cezalandirilan
74 firma tizerinden %76 dogruluk orani elde etmistir. Diger sektorlerde, Tarjo & Herawati (2015) briit kar marj
ve gider endekslerinin dnemini vurgulamig; Kamal & Ahmad (2016) Malezya'da %82 dogruluk bulmustur.
Avrupa'da Repousis (2016) Yunanistan'da %33 manipiilasyon orani rapor ederken, Holda (2020) Varsova
Borsasi'nda %100 basar1 gdstermistir. Tiirkiye'de Findik & Oztiirk (2016) BIST'te %50 risk tespit etmis; Can &
Ozar (2023) Beneish ile Benford Yasasi'm: karsilastirmistir. Ancak futbol ile ilgili literatiir oldukga sinirlidir. Bu
calisma, futbol odakli uluslararasi karsilastirma yaparak s6z konusu boslugu doldurmay1 amaglamaktadir.

Yontem

Bu ¢alisma, UEFA'ya bagli 9 ligden borsada islem goren 18 futbol kuliibiin 2018 - 2024 finansal verilerini
kapsar; toplam 126 kuliip/y1l gézlemi yapilmistir. Veriler, KAP, Investing, Yahoo Finance ve WSJ gibi gesitli
kaynaklardan temin edilmis; IFRS standartlarina gore hazirlanmig bilango, gelir tablosu ve nakit akis tablolarindan
elde edilen veriler analizlerde kullanilmistir. Analiz, Beneish (1999) sekiz degiskenli M-Score modeli ile
gerceklestirilmigtir. Elde edilen sonuglar manipiilatdr/manipiilatér olmayan gruplar arasi farklar tanimlayict
istatistiklerle degerlendirilmistir. Yontem pratiginde modelin objektifligi korunurken, analizler futbolun volatil
yapisina uyarlanmigtir.

Sonu¢ ve Degerlendirme

Sonuglar 126 gozlemin %42'sinde manipiilasyon riski gosterirken, en yiiksek risk 2018'de (11 kuliip)
gozlenmistir; Fenerbahge ve Ajax gibi kuliiplerde ise 5 yila varan uzun vadeli risk saptanmistir. SGAI (68 vaka)
en manipiile edilen degiskenken, GMI (17 vaka) en az etkilenmistir; DSRI ve TATA'da manipiilatér/manipiilator
olmayan aras1 farklar oldukca belirgindir. Tanimlayic1 istatistikler, DSRI (ort. 1.196), SGAI (ort. 1.418) ve
TATA'nin (pozitif manipiilasyon ortalamasi) riskli oldugunu dogrulamaktadir. Tartismada, SGAI manipiilasyonu
operasyonel maliyet baskisina (maaslar, transferler), DSRI ise erken gelir tanima pratigine baglanmigtir; GMI'nin
diisiik manipiilasyonun ise gelir volatilitesinden kaynaklandig: soylenebilir.
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1. INTRODUCTION

In recent years, football has gone beyond being just a sport and has become a huge economic
ecosystem on a global scale. According to Deloitte's (2024) annual report, the total revenue of the
European football market is estimated to exceed EUR 30 billion in the 2022-2023 season and this figure
is estimated to reach EUR 39.1 billion in the 2024-2025 season. These figures clearly demonstrate the
financial size and economic impact of the football industry. While clubs are the cornerstones of this
gigantic economic structure, sources of income include broadcasting rights, sponsorship agreements,
ticket sales and player transfers. This huge financial volume has turned football clubs into structures
where complex financial operations are carried out. However, an economy of this magnitude also brings
along financial transparency and accountability issues. Financial manipulation and earnings
manipulation emerge as a common risk in the financial statements of football clubs, posing serious

threats to both the sustainability of the clubs and the trust of stakeholders.

Financial manipulation can be defined as fraudulent transactions carried out in order to present
misleading information in the financial statements of companies in order to reflect their financial
position more favourably or unfavourably than it actually is. Such manipulations may lead to misleading
investors, distortion of market valuations and ultimately economic crises. Detection of financial
manipulation, which is critical for the efficiency and transparency of financial markets, assumes an
important function for both investors and regulators (Dechow, Ge & Schrand, 2010; p.345-346).
Earnings manipulation, as a type of financial manipulation, refers to misleading arrangements that take
advantage of the flexibility of accounting standards to make financial performance look better or worse
than it actually is (Healy & Wahlen, 1999; p. 368). Such manipulations are usually carried out through
methods such as misclassification of income and expenses, period shifts or changes in accounting
estimates. The objectives include artificially increasing enterprise value, reducing borrowing costs or
achieving certain performance targets. Although it may appear to be in compliance with accounting
standards, such practices violate the primary purpose of financial reports and may mislead the decisions

of users of financial information (Dechow & Skinner, 2000; p.236; Schipper, 1989; p.92).

Financial manipulation in football clubs is usually carried out through methods such as inflating
revenues, hiding expenses or misrepresenting asset values. For example, fictitious revenue reporting in
sponsorship deals, exaggeration of transfer fees or off-balance sheet debt are common forms of earnings
manipulation (Pinnuck & Potter, 2006; p.501). Such manipulations are strategies that are frequently
used by clubs in an effort to make their financial health look better than it actually is. Especially with
the introduction of regulatory mechanisms such as Financial Fair Play (FFP) rules, it is thought that the
tendency of clubs to resort to such manipulative practices has increased. In addition, it is accepted that
the motivations of football clubs such as attracting investors are also effective in this (Peeters &

Szymanski, 2014; p.345). Detection of earnings manipulation is critical for maintaining the transparency
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and credibility of the football industry. If the manipulation is overlooked, it may lead to asymmetric
information problems among stakeholders, undermining the trust of both investors and fans in the clubs.
Moreover, widespread manipulation may create unfair advantages by distorting the competitive balance
in the sector (Andreff, 2007; p.653). In this context, analytical measures and models developed for the

detection of earnings manipulation can increase the transparency of football clubs.

One of the prominent models for detecting earnings manipulation is the Beneish M Score
developed by Messod D. Beneish. This model, which was first introduced in 1997 with five variables,
was expanded to eight variables in 1999 and used to assess the risk of manipulation in the financial
statements of enterprises (Beneish, 1997; Beneish, 1999). The Beneish M Score analyses the earnings
manipulation tendencies of enterprises with a scoring system consisting of a combination of eight
different financial ratios. This model aims to determine whether there is a manipulative intervention in
the performance of the business by examining certain measures in the financial data. Beneish (1999)
stated that the model was specifically designed to measure the risks of earnings manipulation of listed
companies and revealed that this tool is an effective method that allows investors to recognise
manipulation risks in advance. The advantages of the Beneish M-Score are that the model provides both
an objective approach based on accounting data and a high accuracy rate in the early detection of
manipulation. Especially considering the complex financial structures of football clubs and the
increasing reporting obligations of listed clubs, the sectoral applicability of this model has a significant

potential.

The purpose of this study is to comparatively evaluate the earnings manipulation risks of 18
football clubs in 9 national leagues affiliated to the Union of European Football Associations (UEFA)
and whose shares are traded on stock exchanges in 2018-2024 by calculating the Beneish M-Score
model. The study also analyses the manipulation risk in the financial variables in the model. In this
context, the research consists of six chapters. The second section summarises the previous research on
the research topic under the title of literature review. In the third section, under the methodology
heading, the data sources used in the research and the Beneish M-Score model, which is the analysis
method applied, are explained. In the fourth section, the results obtained from the analyses are presented
under the title of findings. In the fifth section of the study, the findings are discussed in terms of theory
and football clubs, and the limitations of the applied model are explained. In the conclusion section,

comments and suggestions are presented in line with the findings obtained from the research.

2. LITERATURE REVIEW

When the literature on the subject is examined, it is observed that the Beneish-M Score model
is used to calculate the earnings manipulation risk of companies in different sectors and studies have
been conducted to determine the effectiveness of the model. Beneish M-Score is a model created by

Prof. Dr. Messod Beneish in 1997 and developed in 1999 in order to determine whether there is earnings
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manipulation in the financial statements of companies. Beneish (1997) developed the original M-Score
model using a sample of 64 entities that violated Generally Accepted Accounting Principles (GAAP)
between 1982 and 1992 and a control group of entities with exceptional financial performance. This
model, which includes five variables, was initially designed to assess the likelihood of earnings
manipulation, largely related to management discretionary accruals (discretionary accruals). Later,
Beneish (1999) extended the model to an eight-variable version that can detect earnings manipulation
in more detail and tested the model on 74 manipulative firms sanctioned by the US Securities and
Exchange Commission. The main differences between the Beneish (1997) and Beneish (1999) models
can be listed as the number of variables (5 versus 8), the samples analysed (64 firms with GAAP
violations and 74 firms with earnings manipulation) and the control group selection criteria (firms with
unusual financial performance and firms matched on sectoral basis). The eight-variable model
developed by Beneish (1999) is widely accepted and used in the literature as the standard version of M-

Score since it provides a more comprehensive analysis and is methodologically more refined.

When the literature on companies operating in sectors other than football is examined, it is found
that the Beneish M-Score model is used to analyse the risk of earnings manipulation in different sectors
and countries and various studies have been conducted to evaluate the effectiveness of the model. Tarjo
& Herawati (2015) found that the model is effective in detecting financial manipulation and especially
gross profit margin, depreciation, selling and administrative expenses and total accrual indices are
significant variables in this detection process. Kamal & Ahmad (2016), in their study on publicly traded
companies in Malaysia, found that the model detects earnings manipulation with 82% accuracy in firms
accused of false financial reporting and misstatement. Similarly, Aghghaleh, Mohamed & Rahmat
(2016) found that the model identified financial manipulation with an accuracy rate of 73.17% in
Malaysia. Anh & Linh (2016) found that about half of non-financial companies in Vietnam are at risk
of earnings manipulation. Sutainim, Mohammed & Kamaluddin (2021) reported that sales growth index,
accruals/total assets index and trade receivables index create significant differences between
manipulator companies and others in Malaysian companies. Khatun, Ghosh & Kabir (2022) stated that
commercial banks in Bangladesh can be categorised as manipulators and non-manipulators with the
Beneish model, and that banks especially resort to methods of overstating revenues, reducing costs and
changing accruals. In European studies, Repousis (2016) found that one-third of non-financial
businesses in Greece may be manipulators, while Holda (2020) found that the model detected
manipulation with 100% accuracy in companies on the Warsaw Stock Exchange. In addition,
MacCarthy (2017) showed that the Benecish M-Score model largely detected Enron's financial
manipulation. Halilbegovic et al. (2020) found that the model was effective in detecting manipulation

in SMEs in Bosnia and Herzegovina.

Studies conducted in Turkey also support the effectiveness of the model. For example, Findik

& Oztiirk (2016) found that approximately half of the companies in the BIST Manufacturing Index are
5
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at risk of manipulation, while Erdem (2020) showed that the probability of manipulation of firms in the
BIST-100 index according to the Beneish M-Score model is effective on critical issues in audit reports.
In other studies conducted in Turkey, Toplu, Calayoglu & Azaltun (2021) found that the majority of
companies traded on the BIST have different levels of financial manipulation risk, while Benligiray &
Onay (2021) showed that the original and updated versions of the Beneish model give different results
in detecting manipulation. Fidan (2021) found that firms operating in the stone and soil sector in the
BIST engaged in earnings manipulation, while the most frequently emphasised issue in independent
audit reports was revenue recognition. Finally, Can & Ozar1 (2023) compared the Beneish M-Score
model and Benford's law by analysing the data of a bankrupt firm in BIST and found that both methods
yield similar results in detecting manipulation. These findings in the literature reveal that the Beneish
M-Score model is widely used in different sectors and countries for the detection of financial

manipulation and its effectiveness is widely accepted.

When the literature on football clubs is analysed, it is noteworthy that there is a very limited
number of studies in which the risk of earnings manipulation is measured by directly applying the
Beneish M Score model. It has been observed that the studies are generally aimed at determining the
levels of financial transparency, financial discipline and earnings management and earnings
manipulation in the context of the compliance processes of football clubs with financial fair play rules.
Dimitropoulos (2009) analysed the financial reporting processes of football clubs in Greece and found
that clubs manipulate their financial statements to hide their debt burden and overstate their revenues.
However, in this study, a specific model such as the Beneish M Score was not used, rather general
accounting ratios and statistical analyses were preferred. Dimitropoulos (2011) analysed the effect of
corporate governance quality on earnings management in football clubs in the European Union. In this
context, data of 67 football clubs from 10 EU countries between 2006-2009 were used as a sample. In
the analysis process, the impact of corporate governance factors was analysed by applying methods such
as small positive income reporting (logit regression), performance-matched discretionary accruals
(Jones model) and income smoothing (Spearman correlation) to evaluate earnings management. The
results show that high board independence, managerial and institutional ownership, and small board size
reduce aggressive earnings manipulation (income smoothing, accrual manipulation, and small positive
income reporting) while improving financial reporting quality and that effective corporate governance
mechanisms in football clubs are important in terms of protecting financial transparency and shareholder
interests. Brooks (2012) examined the impact of UEFA's Financial Fair Play (FFP) regulations on
earnings manipulation behaviours, player salaries, corporate governance and audit quality in European
football clubs. In this context, the sample consists of 288 club-year observations collected from 48 top-
level football clubs from 8 European Union countries (France, Germany, Greece, Italy, Netherlands,
Portugal, Spain and United Kingdom) between 2006 and 2012. In the analysis, earnings manipulation

is measured using the Jones model and OLS and logit regression analyses. The results show that clubs
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with high payrolls and clubs trying to comply with FFP regulations engage in more earnings
manipulation, but strong corporate governance and high audit quality reduce these aggressive

manipulation behaviours.

Drut & Raballand (2012) examined the financial management practices of football clubs and
found that some clubs tend to maintain their position in the league by manipulating their revenues. The
study argued that manipulation mostly takes place in the form of hiding transfer expenditures or
exaggerating sponsorship revenues. However, again, the Beneish M Score is not used. Morrow (2013)
discussed the financial sustainability problems of European football clubs and the effects of FFP. The
study suggested that some clubs inflate their revenues or hide their expenses in order to comply with
FFP rules, but did not present a model on how to detect these manipulations in a systematic way. Leach
& Szymanski (2015) examined the financial vulnerabilities and manipulation tendencies of European
football clubs and argued that clubs may resort to creative accounting techniques to hide their debt
structures. The study emphasised the lack of transparency in the financial reporting processes of Italian
and Spanish clubs in particular, but did not include the application of a model such as the Beneish M
Score. While this situation provides strong clues to the existence of manipulation, it reveals the lack of
a systematic detection method. Dimitropoulos, Leventis & Dedoulis (2016) examine the impact of
UEFA's Financial Fair Play (FFP) Regulation on the governance policies and accounting quality of
European football clubs. The study uses a sample of football clubs from 15 European countries between
2008 and 2014. As a methodology, three common proxy variables such as earnings management (Jones
model and revenue smoothing), contingent accounting conservatism (Ball and Shivakumar model) and
auditor change are analysed to assess accounting quality, and their changes in the post FFP period are
tested with GLS random effects regression. The findings show that with the implementation of FFP,
club managers implemented aggressive earnings management, switched from large audit firms (big-4)
to local auditors and were less conservative in timely loss recognition, suggesting that accounting quality
deteriorated and clubs tried to create an image of financial soundness to secure licences and funding
from UEFA. Ozevin (2017) examined the impact of FFP rules on the five major leagues in Europe and
Turkish Super League clubs and argued that these regulations increased financial transparency. Neri et
al (2021) examined whether Italian Serie A clubs engaged in earnings manipulation through player
transfers after the implementation of Financial Fair Play (FFP) rules. With a sample of 275 club-year
observations from 38 clubs between 2005 and 2018, the analysis using the fixed effects OLS method
based on Bartov's asset sales model revealed that net capital gains from player sales are positively related
to club profitability and that the indebtedness ratio has become associated with manipulation after FFP,

especially in leading clubs.

Apart from the studies summarised above, there is a study in the literature on football clubs that
measures the risk of earnings manipulation in football clubs according to the Beneish M-Score model.

Kokic, Gligoric & Knezevic (2018) examined whether Serbian Super League football clubs manipulate

7



International Journal of Business, Economics and Management Perspectives - Uluslararas: Isletme, Ekonomi ve Yonetim Perspektifleri Dergisi
Volume/Cilt: 10, Issue/Sayi: 1, pp/ss. 1-25
June/Haziran 2026

earnings in their financial statements using the Beneish M-score model. In this context, the financial
statements of 13 football clubs in the Serbian Super League between 2009-2016 were analysed. As a
result of the study, it was determined that 4 of the 13 clubs in the sample (approximately 31%) exceeded
the M-score threshold of -2.22 and that these clubs manipulated their financial statements. To the best
of the authors' knowledge, no other study directly applies the Beneish M-Score model to publicly traded
football clubs. Therefore, it is thought that this study will contribute to the literature in the context of
comparative analysis of earnings manipulation in football clubs according to the Beneish M Score model

over 18 football clubs in 9 national leagues affiliated to UEFA.

3. METHODOLOGY
3.1. Data

In this study, the data of a total of 18 football clubs in 9 different national leagues affiliated to
UEFA, which are traded on stock exchanges and whose financial information is fully accessible due to
the availability of financial data, for the financial periods between 2018-2024, covering the period from
1 June to 31 May, are examined. The financial data used in the analysis were obtained from annual
statement of financial position (balance sheets), comprehensive income Statement and cash flow
statements prepared in accordance with International Financial Reporting Standards. Assuming that
football leagues usually end on 31 May and preparations for the new season start on 1 June, the financial
reporting periods of the clubs are defined as 1 June-31 May. Since the financial statements of the clubs
included in the analysis were not available or incomplete for the periods before 2017, the years 2018-
2024 were selected as the period of analysis for which complete and reliable data were available.
Financial information of football clubs in Turkey is obtained from the official website (www.kap.org.tr)
of the Public Disclosure Platform. Data on other clubs were collected from reliable secondary sources
such as Investing (https://tr.investing.com/equities/europe), Yahoo Finance (www.finance.yahoo.com)
and The Wall Street Journal (www.wsj.com). The football clubs included in the study are listed in Table

1, taking into account the countries and leagues they are affiliated with.

Table 1. Football Clubs in the Scope of Analysis

No Country/League Club Name
1 Besiktag Futbol Yatirimlar1 Sanayi ve Ticaret A.S
2 _— Fenerbahge Futbol A.S.
3 Tirkiye / Spor Toto Super League Galatasaray Sportif quai ve Ticari ?(atmmlar A.S.
4 Trabzonspor Sportif Yat. ve Futbol Isl. Tic. A.S.
5 . Juventus Football Club S.p.A.
6 Ttaly / Serie A Societa Sportiva Lazio S.[I)).A.
7 England / Premier League Manchester United Plc
8 Scotland / Scottish Premiership Celtic PLC
9 France / Ligue 1 Olympique Lyonnais (Eagle Football Group SA)
10 Netherlands /Eredivisie AFC Ajax
11 Aalborg Boldspilklub AS
12 Denmark / Superliga Aarhus Elite
13 Broendbyernes IF Fodbold AS
14 Germany / Bundesliga Borussia Dortmund GmbH & Co
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15 Futebol Clube do Porto SAD

16 . Sport Lisboa e Benfica-Futebol SAD
17 Portugal / Liga NOS Sporting Clube de Portugal Futebol SAD
18 Sporting Clube de Braga-Futebol SAD

3.2. Method of Analysis

In the analysis process, the earnings manipulation risks of a total of 18 football clubs in 9
national leagues affiliated to UEFA for the years 2018-2024 were calculated by applying the Beneish
M score model on the data obtained from annual balance sheets, detailed income statements and cash
flow statements. The calculated Beneish M scores and the results of the eight variables in the model
used to calculate the score are interpreted separately. During the analysis process, 126 football club-year

observations were made.

The Beneish M-Score model was introduced by Prof. Dr. Messod Beneish in 1997 to identify
earnings manipulation in financial statements. This model assesses the possibility of manipulation of
companies through financial ratios and various indicators. Beneish (1997) designed the first M-Score
model using a data set of 64 companies that violated GAAP rules and a control group of companies that
exhibited remarkable financial success between 1982 and 1992. This initial model included five basic
indices: Days Sales in Receivables Index (DSRI), Gross Margin Index (GMI), Asset Quality Index
(AQI), Sales Growth Index (SGI) and Total Accruals to Total Assets (TATA). Later, Beneish (1999)
extended the 1997 model with eight variables (Depreciation Index (DEPI), Sales, General, and
Administrative Expenses Index (SGAI) and Leverage Index (LVGI) were added to the above five
variables) and presented a model to detect earnings manipulation in more detail. The updated model is
based on a sample of 74 companies that were found to have manipulated earnings between 1982 and
1992 and were subject to criminal proceedings by the United States Securities and Exchange
Commission (SEC). The main differences between Beneish's 1997 and 1999 models can be summarised
as the increase in the number of variables (from 5 to 8), the sample groups analysed (64 GAAP violators
versus 74 earnings manipulators) and the comparison groups (firms with exceptional financial
performance versus firms with sectoral compliance). The Beneish (1999) model stands out as the most
widely accepted form of M-Score in the literature and is preferred more frequently in practice due to its
detailed structure and methodological superiority. In this study, the eight-variable Beneish (1999) model
is taken as a basis. According to the criteria of the model, companies with an M-Score value higher than
-2.22 have a high risk of earnings manipulation, while those below this value are classified as low risk
(Khatun, Ghosh & Kabir, 2022; p.306; MacCarthy, 2017; p.161). The relevant model is explained in
detail below (Beneish, 1999; p.27);

Beneish M-Score = -4.84 + (0.92 x DSRI) + (0.528 x GMI) + (0.404 x AQI) + (0.892 x SGI) +
(0.115 x DEPI) - (0.172 x SGAI) - (0.327 x LVGI) + (4.679 x TATA)
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Variables in the model;

- Days Sales in Receivables Index (DSRI): This index is calculated by comparing the ratio of
trade receivables to sales in the current year (t) with the ratio in the previous year (t-1) to assess whether
receivables and revenues have been in line for two years. If the DSRI is greater than 1, this indicates
that receivables are increasing faster than sales, which may suggest the possibility of premature
recognition of revenues, a deterioration in the company's financial position, or the use of aggressive
accounting methods. In addition, it may indicate that the firm offers more flexible credit facilities to
customers to encourage sales (Aghghaleh, Mohamed & Rahmat, 2016; p.60). On the other hand, a DSRI
value below 1 indicates that receivables are decreasing relative to sales. In the model, if the DSRI value
is above 1.465, it is assumed that the relevant financial elements are manipulated or there are changes
in credit policies (MacCarthy, 2017; p.162). The index is calculated by the following formula (Beneish,
1999; p.26);

(Trade Receivables; / Sales;) / (Trade Receivables;.; / Sales:.1)

- Gross Margin Index (GMI): This index is a value that compares the gross profit margin of an
enterprise in a given year (t) with the gross profit margin of the previous year (t-1). The GMI is used to
analyse changes in the profitability of an enterprise. If GMI is greater than 1, this indicates that the gross
profit margin of the enterprise has declined compared to the previous year and that the enterprise has
difficulties in maintaining its profitability. This can often be attributed to an entity's inability to manage
its costs effectively or losing pricing advantage in the market. Conversely, a GMI value significantly
less than 1 indicates a significant increase in gross margin. Although this may initially be perceived as
a positive development, it may raise suspicion that the entity may have manipulated its financial results
to overstate them. Businesses with either an extreme decline or a sudden increase in gross margin may
tend to distort their earnings. Therefore, GMI is included in the Beneish model as an important tool to
detect possible fraud in financial data. In the model, a GMI value above 1.193 is considered as a sign
that an entity manipulates its gross profit (Harrington, 2005;p.12). GMI is calculated as follows (Holda,
2020; p.394);

(Salesi.i — Cost of Sales..; / Cost of Sales..1) / (Sales; — Cost of Sales, / Cost of Sales,).

- Asset Quality Index (AQI): This index is a measurement obtained by dividing the share of an
enterprise's intangible assets in total assets in the current year (t) by the same ratio of the previous year
(t-1). This index is an indicator that evaluates the ratio of assets that can provide economic benefits in
the future within the total assets of the enterprise (Aghghaleh, Mohamed & Rahmat, 2016; p.60). An
increase in the AQI may indicate that the weight of non-current items, such as goodwill, intangible assets
or other items of uncertain long-term value, in total assets has increased compared to the previous year.
This may indicate an increased likelihood of earnings manipulation. In addition, a high AQI value may

give a clue that expenses may have been recognised as assets in the balance sheet and their effects
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deferred instead of being recognised in the income statement (Warshavsky, 2012;p.17). According to
the Beneish model, an AQI exceeding 1,254 is considered to be an indicator that the business distorts
gross profit figures (MacCarthy, 2017; p.162). AQI is calculated by the following formula (Beneish,
1999; p:27);

[1 — (Current Assets; + Tangible Fixed Assets; / Total Assets; )] / [1 — (Current Assets.; +
Tangible Fixed Assets.; / Total Assets.; )]

- Sales Growth Index (SGI): SGI is a measure that evaluates the annual change in sales by
calculating the ratio of an enterprise's sales in the current year (t) compared to sales in the previous year
(t-1). A SGI higher than 1 indicates that sales have increased compared to the previous year. Although
an increase in sales is generally seen as a positive development by investors, companies with excessive
growth may distort their financial results, especially if the growth is likely to become unsustainable.
This may be due to pressure from executives to meet earnings expectations or fear of severe declines in
share values if the pace of growth slows. Therefore, if high sales growth, in combination with other
indicators in the model, presents negative signs, this may be a warning that the risk of manipulation of
financial data has increased. According to the Beneish M score model, an SGI exceeding 1,607 is a
strong indicator of the possibility of manipulation in sales figures (MacCarthy, 2017; p.162). SGI is
calculated by the following formula (Beneish, 1999; p:27);

Sales; / Sales.

- Depreciation Index (DEPI): DEPI is an indicator that allows analysing the depreciation
allocation rate of an enterprise by comparing the current year (t) with the previous year (t-1) (Holda,
2020; p.395). If the DEPI value is higher than 1, it indicates that the depreciation rate has decreased
compared to the previous year and is considered as a sign that the entity has either revised its assets to
extend their useful life or implemented a depreciation policy that increases revenue. Such adjustments
may delay the recognition of expenses and artificially increase the income presented in the financial
statements (Anh & Linh, 2016; p.18). According to the Beneish M-Score Model, a DEPI above 1.077
indicates the possibility of manipulation in asset valuations or economic life estimates (MacCarthy,

2017; p.162). DEPI is calculated by the following formula (Beneish, 1999; p.27);

(Depreciation.; / (Depreciation.; + Tangible Fixed Assets:.;)) / (Depreciation; / (Depreciation; +
Tangible Fixed Assets;))

- Sales, General, and Administrative Expenses Index (SGAI): This index is a measure used to
examine the change in the ratio of sales, general, and administrative expenses to sales revenues between
the current year (t) and the previous year (t-1) (MacCarthy, 2017; p.162). A SGAI higher than 1 indicates
that sales, general, and administrative expenses have increased in the current period compared to sales

compared to the previous year. This may increase the possibility of financial manipulation, such as

11
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inflating sales figures or covering up poor operational performance. In addition, an increase in these
expenses without significant growth in sales may indicate that executives are overpaid or that there is a
loss of efficiency in marketing and management processes, which may trigger the risk of earnings
manipulation (Anh & Linh, 2016; p.18). According to the Beneish M-Score Model, an SGAI exceeding
1.041 indicates a high risk of manipulation in these expense items (MacCarthy, 2017; p.162). SGAI is
calculated by the following formula (Beneish, 1999; p.27);

(Sales, General, and Administrative Expenses; / Sales;) / (Sales, General, and Administrative

Expenses:.1 / Sales.1)

- Leverage Index (LVGI): This index is an indicator that analyses the change in a company's
use of external resources by comparing the ratio of total debt to total assets in the current year (t) with
the same ratio in the previous year (t-1) (Anh & Linh, 2016; p.19). When LVGI is higher than 1, it
means that the company's indebtedness level has increased and its financial liabilities have become
heavier. This increase in the amount of debt may lead the company to become more prone to distort its
financial data for reasons such as the effort to exceed debt limits or the need to maintain access to capital
resources (Holda, 2020; p.395). However, a decrease in LVGI should not be ignored, as this may
indicate that the company has excessively increased its equity capital through stock sales while paying
down its debts, which can be considered as a signal of fraudulent activities. According to the Beneish
M-Score Model, a LVGI exceeding 1.111 indicates a high risk of manipulation in the leverage structure

(MacCarthy, 2017; p.162). LVGI is calculated by the following formula (Beneish, 1999; p.27);
(Total Liabilities and Debt, / Total Assets;) / (Total Liabilities and Debt..; / Total Assets.;)

- Total Accruals to Total Assets (TATA): This index is a measure used to assess the level of
cash conversion of a company's accounting earnings and is calculated by the following formula

(Beneish, 1999; p.27);
(Net Profit, — Cash Flow from Operating Activities,) / Total Assets;

Accruals reflect the difference between the profit or loss calculated using the company's
accounting method and the cash-based profit or loss. This difference is standardised by dividing it by
total assets to enable comparisons between companies of different sizes. Companies that report high
accounting profits without cash flows, i.e. those that generate large accruals, may tend to manipulate
their financial data. High accruals, especially in the positive direction (i.e. low cash inflows), indicate
an increased likelihood of earnings distortion (Holda, 2020; p.396). According to the Beneish M score
model, a TATA exceeding 0.031 indicates a high risk of manipulation (MacCarthy, 2017; p.163).

4. Findings

Within the scope of the research, calculations regarding the eight indices of football clubs for

the years 2018-2024 were made in the Excel programme and Beneish M Scores were determined. The
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findings are presented annually in Table 2 for the 18 football clubs included in the analysis. In the table,
the data evaluated according to the cut-off points of the model (presented in the rightmost column in the
table) are highlighted in colours: Red indicates that an entity is at risk of earnings manipulation, either

for the relevant index or in general, while green indicates that there is no such risk.

Table 2. Beneish M Scores of Football Clubs

Besiktas 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 Manipulation Threshold

DSRI > 1.465

GMI >1.193

AQI >1.254

SGI > 1.607

DEPI >1.077
SGAI > 1.041
LVGI >1.111
TATA >0.031
Beneish M Score >-222

Fenerbahge Manipulation Threshold

DSRI > 1.465

GMI >1.193

AQI >1.254

SGI >1.607

DEPI >1.077
SGAI >1.041
LVGI > 1111
TATA >(0.031
Beneish M Score >-222

Galatasaray Manipulation Threshold

DSRI > 1.465

GMI >1.193

AQI >1.254

SGI >1.607

DEPI >1.077
SGAI >1.041
LVGI >1.111
TATA >(0.031
Beneish M Score >-222

Trabzonspor Manipulation Threshold

DSRI > 1.465

GMI >1.193

AQI >1.254

SGI > 1.607

DEPI >1.077
SGAI > 1.041
LVGI >1.111
TATA >0.031
Beneish M Score >-222

Juventus Manipulation Threshold

DSRI > 1.465

GMI >1.193

AQI >1.254

SGI > 1.607

DEPI >1.077
SGAI > 1.041
LVGI >1.111
TATA >0.031
Beneish M Score >-222
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Lazio 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 Manipulation Threshold
DSRI > 1.465
GMI >1.193
AQI >1.254
SGI >1.607
DEPI >1.077
SGAI >1.041
LVGI >1.111
TATA >0.031
Beneish M Score >-2.22

Manchester United 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 Manipulation Threshold

DSRI > 1.465

GMI >1.193

AQI > 1.254

SGI > 1.607

DEPI >1.077

SGAI > 1.041

LVGI >1.111

TATA >0.031

Beneish M Score >-222
Celtic Manipulation Threshold

DSRI > 1.465

GMI >1.193

AQI >1.254

SGI > 1.607

DEPI >1.077

SGAI > 1.041

LVGI >1.111

TATA >0.031

Beneish M Score >-2.22

Olympique Lyonnais 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 | Manipulation Threshold

DSRI > 1.465

GMI >1.193

AQI >1.254

SGI > 1.607

DEPI >1.077
SGAI > 1.041
LVGI >1.111
TATA >0.031
Beneish M Score >-222

AFC Ajax 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 | Manipulation Threshold

DSRI > 1.465
GMI >1.193
AQI >1.254
SGI >1.607
DEPI >1.077
SGAI >1.041
LVGI >1.111
TATA >(0.031
Beneish M Score >-2.22
Aalborg 2024 | Manipulation Threshold
DSRI > 1.465
GMI >1.193
AQI >1.254
SGI >1.607
DEPI >1.077
SGAI >1.041
LVGI > 1111
TATA >(0.031
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Beneish M Score >-2.22
Aarhus Elite 2024 Manipulation Threshold

DSRI > 1.465

GMI >1.193

AQI >1.254

SGI > 1.607

DEPI >1.077

SGAI > 1.041

LVGI > 1111

TATA >(0.031

Beneish M Score >-222
Broendbyernes IF Manipulation Threshold

DSRI > 1.465

GMI >1.193

AQI >1.254

SGI > 1.607

DEPI >1.077

SGAIL > 1.041

LVGI > 1111

TATA >(0.031

Beneish M Score >-222
Borussia Dortmund Manipulation Threshold

DSRI > 1.465

GMI >1.193

AQI >1.254

SGI > 1.607

DEPI >1.077

SGAI > 1.041

LVGI > 1111

TATA >(0.031

Beneish M Score >-222

Porto Manipulation Threshold
2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 ip i

DSRI > 1.465

GMI >1.193

AQI >1.254

SGI > 1.607

DEPI >1.077
SGAI > 1.041
LVGI >1.111
TATA >0.031
Beneish M Score >-222

Benfica 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 Manipulation Threshold

DSRI > 1.465
GMI >1.193
AQI >1.254
SGI > 1.607
DEPI >1.077
SGAI > 1.041
LVGI >1.111
TATA >0.031
Beneish M Score >-222
DSRI > 1.465
GMI >1.193
AQI >1.254
SGI > 1.607
DEPI >1.077
SGAI > 1.041
LVGI >1.111
TATA >0.031
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Beneish M Score >-222
Sporting Clube de Braga 2024 Manipulation Threshold

DSRI > 1.465

GMI >1.193

AQI >1.254

SGI >1.607

DEPI >1.077
SGAI >1.041
LVGI >1.111
TATA >0.031
Beneish M Score >-222

When Table 2 is analysed, it can be said that football clubs are at risk of earnings manipulation
at least once and at most five times during the analysis period in terms of Beneish M scores. Fenerbahge,
AFC Ajax, Aarhus Elite and Sporting Clube Portugal were found to be the football clubs with the highest
earnings manipulation risk in the analysis period and their Beneish M scores were greater than -2.22 in
five years of the seven-year analysis period. Benfica, Olympique Lyonnais and Broendbyernes IF in
four years, Porto and Sporting Clube de Braga in three years, Aalborg, Manchester United, Celtic, Lazio,
Trabzonspor and Besiktas in two years and Galatasaray, Juventus, Borussia Dortmund in one year of

the seven-year analysis period.

Table 3 presents the number of manipulator (M) and non-manipulator (NM) football clubs in

terms of the eight variables in the model and the cut-off points of Beneish M scores.

Table 3. Number of Manipulator and Non-Manipulator Football Clubs in Variable Context

2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 Total
VARIABLES

M NM M| NM M| NM M|NM M|NM M|NM M|NM| M | NM
DSRI 5 13 4 14 6 12 1 17 2 16 0| 18 4| 14 22 | 104
GMI 5 13 3 15 2 16 1 17 3 15 2 16 1 17 17 | 109
AQI 5 13 2 16 5 13 3 15 6 12 3 15 2 16 26 | 100
SGI 1 17 1 17 0 18 6 12 6 12 2 16 3 15 19 | 107
DEPI 1 17 2| 16 4 14 4 14 3 15 7 11 6 12 27 99
SGAI 13 5 9 9 13 5 7 11 8 10 9 9 9 9 68 58
LVGI 4 14 4 14 6 12 5 13 5 13 3 15 4 14 30 96
TATA 7 11 4 14 5 13 5 13 6 12 5 13 6 12 38 88
Beneish M Score | 11 7 8| 10 9 9 4 | 14 7 11 6 12 8 10 53 73

In the study, 126 (18x7) football club-year observations were conducted in the context of 18
football clubs and a 7-year analysis period. In terms of the Beneish M score, 53 (approximately 42%)
of the 126 football club observations were found to be at the risk of earnings manipulation during the
analysis period, while 73 (approximately 58%) were not at the risk of earnings manipulation. According

to this finding, it is possible to say that the number of football clubs at risk of earnings manipulation in
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the analysis period is lower than the number of clubs that are not at risk of earnings manipulation.
However, it was also determined that the year with the highest risk of earnings manipulation in the
analysis period in terms of Beneish M score was 2018 with 11 football clubs, while the year with the
lowest risk was 2021 with 4 football clubs. When the eight variables in the Beneish M score model are
analysed, it is determined that the most manipulated variables in the analysis period are SGAI with 68
observations. On the other hand, it was determined that the least manipulated variable was GMI with 17

observations.

Table 4 presents the descriptive statistics of the Beneish M Score model for the whole sample
of 18 football clubs and the subgroups (Manipulator Group and Non-Manipulator Group) disaggregated
by manipulation risk between 2018 and 2024. The mean Beneish M Score for the whole sample is
calculated as -1.949, which is greater than the manipulation risk threshold. However, since this value is
not much larger than the manipulation threshold, it indicates that the risk of manipulation is generally
low. However, the wide distribution of the score (Min:-66.671 to Max:64.294) and the high standard
deviation (9.988) suggest that there is significant heterogeneity in financial reporting behaviour across
clubs. The DSRI (Days Sales Receivable Index) mean of 1.196 is below the manipulation threshold but
slightly above 1, and its wide range (0.134 — 11.215) and high standard deviation (1.251) suggest that
football clubs exhibit significant variation in receivables management. This may be a sign that revenues
may be inflated in some clubs. The mean of GMI (Gross Margin Index) is calculated as 1.668, which is
above the manipulation threshold. However, the extremely wide distribution of the GMI (-121.461 —
131.560) and its high standard deviation (18.990) suggest that there are extraordinary fluctuations in
clubs' gross margins. This finding may be due to the volatility of revenue sources (e.g. ticket sales,
sponsorships) or inconsistencies in accounting policies in football clubs. The median value (0.986) is
lower than the mean, suggesting that the distribution is skewed to the right and dominated by non-
manipulative clubs. The mean of AQI (Asset Quality Index) was below the manipulation threshold with
1.128. However, the median (0.989) and relatively low standard deviation (0,659) suggest a general
stability in asset quality. However, the maximum value of 5.661 suggests that some clubs may have

proportionately increased intangible assets, which could be a potential indicator of manipulation.

Table 4. Descriptive Statistics

Wh?;ﬁ IS za 6“; ple Minimum Maximum Mean Median Std. Dev.
DSRI 0.134 11.215 1.196 0.974 1.251
GMI -121.461 131.560 1.668 0.986 18.990
AQI 0.194 5.661 1.128 0.989 0.659
SGI 0.499 3.284 1.223 1.115 0.503
DEPI 0.125 2.457 1.002 0.987 0.250
SGAI 0.384 29.681 1.418 1.080 2.614
LVGI 0.184 1.771 1.004 1.008 0.231
TATA -0.458 0.356 -0.039 -0.027 0.166
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Beneish M Score -66.671 64.294 -1.949 -2.658 9.988
Manipl(l;i tSO;) Group Minimum Maximum Mean Median Std. Dev.

DSRI 0.486 11.215 1.654 1.200 1.779

GMI -1.663 131.560 6.371 0.999 23.281

AQI 0.230 5.661 1.241 0.993 0.811

SGI 0.647 3.284 1.310 1.156 0.587

DEPI 0.707 2.457 1.019 0.980 0.254

SGAI 0.384 2.504 1.128 1.090 0.448

LVGI 0.486 1.458 0.941 0.974 0.198

TATA -0.366 0.301 0.058 0.064 1.127
Beneish M Score -2.199 64.294 1.603 -1.406 11.860

e ——
Non-Man(il;\)Ilzl%;or Group Minimum Maximum Mean Median Std. Dev.

DSRI 0.134 2.180 0.864 0.785 0.405

GMI -121.461 1.388 -1.747 0.955 14.371

AQI 0.194 4.567 1.042 0.982 0.511

SGI 0.499 2.872 1.159 1.063 0.425

DEPI 0.125 1.923 0.989 0.990 0.247

SGAI 0.513 29.681 1.629 1.065 3.408

LVGI 0.184 1.771 1.049 1.042 0.243

TATA -0.458 0.356 -0.109 -0.098 0.156
Beneish M Score -66.671 -2.234 -4.529 -3.396 7.455

The SGI (Sales Growth Index) mean of 1.223 was below the manipulation threshold. While the
mean value above 1 reflects a moderate increase in sales growth, the range (0.499 — 3.284) and standard
deviation (0.503) indicate that growth rates are heterogeneous across clubs. This finding can be
attributed to the competitive nature of the football industry and the fact that revenue growth varies from
club to club. The DEPI (Depreciation Index) indicates a general stability in depreciation rates with a
mean of 1,002 and a median of 0,987. The narrow distribution (0.125 — 2.457) and low standard
deviation (0.250) suggest that clubs have limited tendency to make manipulative changes in their
depreciation policies. The SGAI (Sales, General, and Administrative Expenses Index) mean of 1.418 is
above the manipulation threshold, indicating an increase in administrative expenses, while the wide
range (0.384 — 29.681) and high standard deviation (2.614) suggest that in some clubs these expenses
grew uncontrollably or were manipulatively reduced. The median value (1.080) is lower than the mean,
indicating that the distribution is skewed to the right and that a small number of clubs are pushing up
the overall mean with extreme values. The fact that SGAI stands out in terms of manipulation implies
that clubs may tend to overstate their earnings by controlling their selling, general and administrative
expenses. For example, the maximum value reaching an extraordinary level of 29.681 suggests that
some clubs have dramatically increased their administrative expenses or manipulatively underreported

them compared to previous periods. This suggests that high operational costs (e.g. staff salaries, transfer
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expenditures) and pressure to generate revenue, which are common in the football sector, may lead clubs
to ‘adjust’ their financial statements through SGAI. The LVGI (Leverage Index), with a mean of 1.004
and a median of 1.008, reflects a general balance in the indebtedness of football clubs. The narrow range
(0.184 - 1.771) and low standard deviation (0.231) indicate that clubs are consistent in their use of
financial leverage and the risk of manipulation is low in this variable. TATA (Total Accruals to Total
Assets) has a negative mean value of -0.039. However, the width of the distribution (-0.458 - 0.356) and
the standard deviation (0.166) suggest that there may be exceptions in some clubs where accruals are

used for manipulative purposes.

In the Manipulator Group, the means of variables such as M Score, DSRI, GMI, SGAI and
TATA indicate abnormal financial patterns associated with earnings manipulation. In particular, the
high mean and standard deviation of DSRI (1.779) suggest that receivables may have been inflated
relative to revenue growth, while the extreme variability in GMI (Std. Dev.: 23.281) suggests
inconsistencies in gross margins. TATA's positive mean may be a clue to a manipulative use of accruals.
In contrast, the relatively low averages of AQIL, SGI, DEPI and LVGI suggest that these clubs are less
prone to asset quality, sales growth, depreciation and leverage manipulation. In the Non-Manipulator
Group, the mean Beneish M Score (-4.529) reveals a significantly lower risk of manipulation. The means
of variables such as DSRI and TATA reflect a more consistent and transparent approach to financial
reporting, while the negative mean and high standard deviation of GMI (14.371) suggest that some clubs
may have unusual fluctuations in profitability. The high mean and standard deviation of the SGAI
(3.408) suggest that administrative expenses may have increased for both manipulation and non-
manipulation reasons (e.g. operational inefficiency). Overall, differences between manipulator and non-
manipulator groups are evident in the DSRI, GMI and TATA variables, while other variables such as
AQI, SGI and DEPI are less discriminative between groups. These findings imply that football clubs'
earnings manipulation tendencies are concentrated in specific financial areas such as selling and

administrative expenses, receivables management and accrual utilisation.

5. DISCUSSION

This study provides a comprehensive analysis of earnings manipulation risks in European
football clubs using the Beneish M-Score model, revealing that 42% of the 126 club-year observations
indicate manipulation risk, with SGAI emerging as the most manipulated variable (68 cases), followed
by DSRI and TATA, while GMI is the least manipulated (17 cases). These findings reflect the unique
financial dynamics of the football industry, where clubs face significant pressures from high operational
costs, volatile revenue streams, and regulatory requirements such as UEFA’s Financial Fair Play (FFP)
rules. The prominence of SGAI manipulation can be attributed to the discretionary nature of sales,
general, and administrative expenses in football clubs. For instance, clubs may underreport

administrative expenses, such as marketing or staff costs, or inflate sponsorship revenues to present a
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healthier financial position. The high variability in SGAI (standard deviation of 2.614) and extreme
values (e.g., 29.681 for Porto in 2022) suggest that some clubs may engage in aggressive accounting
practices to mask operational inefficiencies or meet stakeholder expectations, particularly under FFP
constraints. This aligns with the football industry’s tendency to prioritize short-term financial

appearances to secure licensing, attract investors, or maintain competitive balance.

The significant manipulation patterns in DSRI and TATA further highlight sector-specific
financial behaviors. DSRI, which measures the increase in receivables relative to sales, shows a mean
of 1.196 and a high standard deviation (1.251), indicating variability in receivables management. Clubs
may prematurely recognize revenues from transfer installments or sponsorship agreements, a common
strategy to demonstrate compliance with FFP or to offset irregular cash flows. For example, the
maximum DSRI value of 11.215 (Aalborg, 2020) suggests potential inflation of receivables, possibly
driven by delayed payments in transfer deals. Similarly, TATA’s positive mean in the manipulator group
(0.058) indicates that some clubs report accounting profits without corresponding cash flows, likely
through accruals related to transfer revenues or sponsorships. This practice is prevalent in an industry
where high debt burdens and irregular revenue streams, such as match-day income, create incentives to
project short-term financial health. The low manipulation in GMI (mean of 1.668, with a high standard
deviation of 18.990) reflects the volatility of football clubs’ revenue structures, driven by external factors
like match performance or broadcasting deals, which may make manipulation in this area more

detectable and thus less common.

The Beneish M-Score model’s applicability to football clubs has both strengths and limitations.
Its strength lies in its objective, ratio-based approach, which allows for a systematic assessment of
manipulation risk across diverse clubs. The model’s eight variables, particularly SGAI, DSRI, and
TATA, effectively capture sector-specific manipulation tendencies, as evidenced by the significant
differences between manipulator and non-manipulator groups. However, the model’s reliance on
financial ratios assumes a level of accounting standardization that may not fully account for the football
industry’s unique revenue streams (e.g., volatile match-day revenues, transfer fees) and expense
structures (e.g., player salaries often reported separately from SG&A). This limitation may lead to false
positives or negatives, particularly for clubs with irregular cash flows. For example, the high standard
deviation in GMI (18.990) reflects the volatility in gross margins, which may be driven by external
factors like match performance rather than manipulation, differing from findings in other sectors (e.g.,
Kamal & Ahmad, 2016). The study’s focus on listed clubs ensures access to reliable financial data but
limits its generalizability to unlisted clubs, which constitute a significant portion of European football.
Additionally, qualitative factors such as corporate governance, which Dimitropoulos (2011) found to
reduce manipulation, were not examined due to data constraints. The reliance on secondary data sources

(e.g., Yahoo Finance, Investing) introduces potential inconsistencies in accounting practices across
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countries. Future research could address these limitations by incorporating unlisted clubs, qualitative

governance metrics, or alternative models like the Jones model to validate findings.

6. CONCLUSION

This study aims to examine the risk of earnings manipulation in European football clubs from
an international comparative perspective. The financial data of 18 listed clubs from 9 UEFA-affiliated
leagues for the period 2018-2024 are analysed with the Beneish M-Score model and 126 club-year
observations are conducted. The findings showed that 42% of the observations showed a risk of
manipulation, with the highest risk occurring in 2018 (11 clubs). SGAI stood out as the most
manipulated variable with 68 cases, while GMI was the least manipulated variable with 17 cases. DSRI

and TATA stood out by exhibiting significant manipulation patterns.

The fact that SGAI is the most manipulated variable in football clubs can be attributed to the
industry's high operational costs and pressure on revenue generation. Clubs face heavy financial burdens
in items such as staff salaries, transfer expenditures and administrative expenses. The SGAI measures
the change in the ratio of selling and administrative expenses to sales; therefore, the tendency for clubs
to overstate earnings by understating expenses or inflating sales can make the SGAI susceptible to
manipulation. For example, exaggeration of sponsorship deals or concealment of personnel costs can
often be used as a strategy to ‘fix’ the financial statements through this variable. The least manipulation
of GMI is thought to be due to the volatility of the revenue structure of football clubs. GMI tracks
changes in gross profit margin; however, clubs' revenues (e.g. match-day revenues, broadcasting rights)
can fluctuate depending on external factors, making manipulation difficult. Moreover, as gross profit
margin directly reflects the core activities of clubs, manipulation in this area may make the lack of

transparency more apparent and increase the risk of detection.

The fact that DSRI and TATA show significant patterns of manipulation can be explained by
specific dynamics in the financial context of football clubs. The DSRI measures the increase in the ratio
of receivables to sales. Clubs may prematurely recognise revenue by inflating receivables such as
transfer instalments or sponsorship payments. This is a common method, especially under pressure to
comply with regulations such as Financial Fair Play (FFP). TATA assesses the ratio of accruals to total
assets; positive TATA values indicate increased accounting profit without cash flow. Football clubs can
create an image of short-term financial health by overstating transfer revenues or sponsorships through
accruals. This tendency can often be observed in an industry where clubs struggle with irregular cash
flows and high debt burdens. In the context of these results, football clubs may be advised to increase
transparency in administrative expense reporting and receivables management. Detailed breakdown of
expense items should be made public to prevent SGAI manipulation, and receivables policies should be
standardised to reduce DSRI risk. Stricter internal controls and compliance with FFP may deter

manipulation. Furthermore, corporate governance practices should be strengthened; independent boards
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of directors should be established, stakeholder oversight should be added to financial reporting
processes, and accountability of managers should be increased. These practices are expected to increase

both financial transparency and stakeholder confidence.

The findings emphasise SGAI and DSRI as manipulation indicators, in line with studies such as
Beneish (1999) and Tarjo & Herawati (2015). However, the low manipulation in GMI is different from
the findings of Kamal & Ahmad (2016) on the sensitivity of gross profit margin, which can be explained
by the revenue volatility of football clubs. Kokic, Gligoric & Knezevic (2018) find a manipulation rate
of 31% in Serbian clubs, while our rate of 42% indicates a higher prevalence, which can be reconciled
with the FFP incentive for clubs to manipulate as noted by Dimitropoulos, Leventis & Dedoulis (2016).
Dimitropoulos (2011), on the other hand, argues that corporate governance reduces manipulation; the

effect of this factor seems to be limited in the sample of this study.

This research contributes to the limited literature on the detection of earnings manipulation in
football clubs by applying the Beneish M-Score model with an international sample. The results of the
research are important for the managers of football clubs in terms of guiding them to develop
transparency-oriented policies by identifying risky areas (SGAIL, DSRI, TATA) in financial reporting
processes. For investors in the sector, it is thought that it will enable them to make more informed
investment decisions by evaluating the risks of manipulation. It is also hoped that this research will
make a significant contribution to the field by emphasising the necessity of financial auditing in football.
However, the study has shortcomings since it only covers clubs traded on the stock exchange and does
not examine qualitative factors such as corporate governance. In future research, the sample can be
expanded with unlisted clubs, qualitative factors such as corporate governance and sectoral regulations

can be analysed and Beneish M-Score can be compared with alternatives such as Jones model.
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YARATICI MUHASEBE UYGULAMALARI VE FINANSAL BiLGi MANIPULASYONU
INCELEMESI: BIST BT/YAZILIM VE ELEKTRONIK SEKTORLER

AN EXAMINATION OF CREATIVE ACCOUNTING PRACTICES AND FINANCIAL
INFORMATION MANIPULATION: BIST IT/SOFTWARE AND ELECTRONICS SECTORS
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0z: Bu c¢alisma, yaratict muhasebe
uygulamalarmi belirlemek amaciyla Borsa Istanbul’da
Bilgi Teknolojileri/Yazilim ile Bilgisayar—Elektronik
sektorlerinde faaliyet gosteren 15 sirketin 2021-2024
donemine ait ¢geyrek donem verilerini incelemektedir.
Isletmelerin mali durumlarini ve finansal tablolarimni
gercekte oldugundan daha olumlu gdstermek amaciyla
yaptiklart muhasebe tercihleri, literatiirde finansal
bilgi manipiilasyonu olarak tanimlanmakta olup, bu
tir uygulamalarm tespiti i¢in farkli ydntemler
gelistirilmistir. Bu ¢aligmada ydntem olarak, tahakkuk
temelli  Olglim  yaklagimlarindan  Gelistirilmis
(Modified) Jones Modeli kullanilmis; toplam
tahakkuklar nakit akis yaklasimiyla elde edilmis,
normal ve istege bagl tahakkuklar ayristirilmis ve
panel veri ¢ercevesinde istatistiksel degerlendirmeler
yapilmistir. Bulgular, drneklemde yaygin ve siirekli
bir yaratict muhasebe Oriintiisii  yerine, belirli
donemlerde sinyal niteliginde donemsel sapmalar
bulundugunu gostermektedir. Calisma, Tirkiye’de
bilisim sektdriinde yaratici muhasebe uygulamalarinin
tespitine yonelik smirli ampirik arastirmalara katki
saglamay1 amagclamaktadir. Ozellikle Modified Jones
Modeli’'nin  panel veri analizleriyle birlikte
uygulanmasi, sektorel dinamiklerin finansal bilgi
manipiilasyonu iizerindeki etkilerini daha ayrintili
bi¢imde ortaya koymakta ve yatirimeilar i¢in 6nemli
erken uyar1 gostergeleri sunmaktadir.

Anahtar Kelimeler : Modified Jones Modeli,
Yaratict Muhasebe, BIST, Bilisim Sektorii.

ABSTRACT: This study examines the
quarterly financial data of 15 companies operating in
the Information Technology/Software and Computer—
Electronics sectors listed on Borsa Istanbul during the
period 2021-2024, with the aim of identifying creative
accounting practices. Accounting choices made by
firms to present their financial position and statements
more favorably than they actually are are defined in
the literature as financial information manipulation,
and various methods have been developed to detect
such practices. In this study, the Modified Jones
Model, one of the accrual-based measurement
approaches, was employed; total accruals were
calculated using the cash flow approach, normal and
discretionary accruals were separated, and statistical
evaluations were conducted within a panel data
framework. The findings indicate that, rather than a
persistent and widespread pattern of creative
accounting,  signal-like  discretionary  accrual
anomalies emerge in certain periods. The study aims
to contribute to the limited empirical research on
detecting creative accounting practices in Turkey’s IT
sector. In particular, the application of the Modified
Jones Model in conjunction with panel data analyses
provides deeper insights into the impact of sectoral
dynamics on financial information manipulation and
offers important early warning indicators for investors.

Keywords: Modified Jones Model, Creative
Accounting, BIST, IT Sector.
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EXTENDED SUMMARY
Research Problem

The aim of this study is to examine the existence of discretionary accruals through the Modified Jones
Model in companies operating in the Information Technology/Software and Computer—Electronics sectors listed
on Borsa Istanbul, and to provide empirical evidence regarding the likelihood of creative accounting practices.
The research covers the quarterly financial data of 15 companies traded on Borsa Istanbul during the period 2021—
2024.

Research Questions

This study seeks to answer the following questions: 1. Can the existence of discretionary accruals in
companies operating in the Information Technology/Software and Computer—Electronics sectors of Borsa Istanbul
be detected through the Modified Jones Model? 2. To what extent do Python-based data processing and panel data
analyses provide effective results in identifying financial information manipulation? 3. How does the Modified
Jones Model contribute to explaining financial information manipulation when sectoral dynamics are taken into
account?

Literature Review

Studies in the literature on creative accounting and financial information manipulation reveal that firms
often employ various methods to present their financial statements more favorably than they actually are. In
particular, accrual-based models have been widely used to detect such practices, with the approaches developed
by Jones (1991) and Dechow, Sloan, and Sweeney (1995) providing the fundamental techniques for distinguishing
discretionary accruals. Within this context, the Modified Jones Model has become one of the most frequently
applied methods for measuring creative accounting practices. Research conducted in Turkey has generally focused
on the banking, manufacturing, and energy sectors, while empirical studies employing the Modified Jones Model
in the information technology sector remain quite limited. This gap underscores the necessity of the present study,
which aims to provide an original contribution by identifying creative accounting practices among IT companies
listed on Borsa Istanbul.

Methodology

In this study, the financial statement data of 15 companies operating in the selected sectors of Borsa
Istanbul, as disclosed in the reports published on the Public Disclosure Platform (KAP), were examined for the
period 2021-2024 and subjected to analysis. The processes of data handling, modeling, and statistical analysis
were carried out using the Python programming language. Through Python, accrual calculations based on the
Modified Jones Model and panel data analyses were effectively implemented.

Results and Conclusions

The findings of the study indicate that creative accounting practices among the examined companies do
not exhibit a persistent or widespread pattern; however, signal-like discretionary accrual anomalies emerge in
certain periods. This suggests that sectoral dynamics may generate periodic effects on financial information
manipulation. The study contributes new empirical evidence to the limited literature on creative accounting
practices in Turkey’s Information Technology/Software and Computer Electronics sectors, and provides periodic
monitoring and early warning indicators for investors and regulatory authorities.
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1. GIRIS

Finansal raporlama siirecinde, isletmelerin mali durumlarini ve performanslarin1 gergekte
oldugundan daha olumlu yansitacak bi¢cimde yaptiklar tercihler, literatiirde muhasebe/finansal bilgi
manipiilasyonu ve yaratici muhasebe bagliklar1 altinda ele alinmaktadir. Bu tiir uygulamalar, finansal
tablolarin gercege uygun sunum ve karsilastirilabilirlik gibi niteliklerini zayiflatabilir; dolayisiyla
yatirimeilar ve diger bilgi kullanicilarinin yaniltici veya hatali kararlar almasina yol acabilir. S6z konusu
riskler nedeniyle, finansal bilgi manipiilasyonunun tespiti i¢in cesitli tahakkuk temelli modeller ve

yontemler gelistirilmistir.

Muhasebe politikalarindaki esneklik ve diizenleyici ¢ercevedeki eksiklikler, finansal tablolarin
farkli bicimlerde hazirlanmasina, sunulmasina ve yorumlanmasina olanak tamimaktadir. Bu durum
ozellikle {ist yoOnetimin belirledigi hedeflere ulagsmak amaciyla muhasebe politikalarindaki
esnekliklerden yararlanmasina ve yaratict muhasebe olarak adlandirilan uygulamalarin ortaya ¢ikmasina
zemin hazirlamaktadir. Yaratict muhasebe uygulamalari, kisa vadede isletmelerin finansal
goriinlimlerini iyilestirerek sirketler ve yatirimcilar agisindan gesitli avantajlar saglasa da, igletmelerin
gergek finansal durumunun gizlenmesine neden olmakta ve uzun vadede telafisi gii¢ finansal ve yonetsel

sorunlara yol agabilmektedir.

Bu ¢aligmanin temel amaci, yaratici muhasebe uygulamalariin tespiti igin literatiirde yaygin
olarak kullanilan yontemlerden Gelistirilmis (Modified) Jones Modelini uygulayarak, yaratici muhasebe
uygulama ihtimalinin belirlenmesi amaglanmaktadir. Bu kapsamda, arastirma 2021-2024 déneminde
Borsa Istanbul’da islem goren ve Bilgi Teknolojileri/Yazilim ile Bilgisayar-Elektronik sektorlerinde

faaliyet gosteren 15 sirketin ¢eyrek donem finansal verilerini incelemektedir.

Calisma, Borsa Istanbul’da belirli sektdrlere odaklanarak derinlemesine analiz yapmayi
amagclamaktadir; bu nedenle o6rneklem Bilgisayar Teknolojileri/Yazilim ve Bilgisayar—Elektronik
sektorleriyle sinirhidir. Bu tercih, sektdr dinamiklerinin homojenligini artirarak tahakkuk temelli
Olciimlerin yorumlanabilirligini giliclendirmektedir. Arastirmanin yontemi, toplam tahakkuklarin nakit
akis yaklasimiyla hesaplanmasi, normal tahakkuklarin endiistri—yil kesitinde OLS ile tahmin edilmesi
ve istege bagl tahakkuklarin elde edilmesinden sonra, panel veri cercevesinde sonuglarin
degerlendirilmesi adimlarindan olusmaktadir. Bulgular, orneklemde yaygin ve siliregen bir
manipiilasyon Oriintiisiinden ziyade, belirli donemlerde sinyal niteliginde sapmalarin bulunduguna isaret
etmektedir. Bu yoniiyle ¢alisma, yatinmeilar ve diizenleyici kurumlar agisindan dénemsel izleme ve

erken uyar1 gostergelerine katki sunmay1 hedeflemektedir.
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2. KAVRAMSAL CERCEVE
2.1. Muhasebe Manipiilasyonu

Tiirk Dil Kurumu’na gére manipiilasyon, bilgilerin yonlendirme, se¢gme, ekleme veya ¢ikarma
yoluyla degistirilmesi olarak tanimlanmaktadir. Muhasebe baglaminda manipiilasyon ise, isletme i¢i ve
dist bilgi kullanicilarinin  ekonomik ¢ikarlarmi etkileyebilecek sekilde, yonetimin muhasebe

secimlerinde takdir yetkisini kullanmasi olarak ifade edilebilir (Stolowy ve Breton, 2004).

Hile ve manipiilasyon, cezai yaptirimlarin varligina ragmen, bicim ve icerik agisindan stirekli
degisim gostermekte ve karmagik, tespit edilmesi gilic yontemlerle uygulanmaya devam etmektedir
(Kandemir ve Kandemir, 2012). Finansal bilginin kullanicilara sagladigi faydanin siirdiiriilebilir
olabilmesi i¢in belirli niteliksel 6zellikleri tagimasi gerekir. Bu 6zellikler, temel ve destekleyici nitelikler
olarak siniflandirilmaktadir. Temel nitelikler, finansal bilginin ihtiyaca uygunlugu ve gercege uygun
sunumunu igerirken, destekleyici nitelikler anlagilabilirlik, karsilastirilabilirlik, zamaninda sunum ve
dogrulanabilirlik gibi unsurlari1 kapsamaktadir. Bu ¢ergevede, finansal tablolar iizerinde gergeklestirilen
manipiilasyonlar, bilginin kalitesini diisiirmekte ve kullanicilarin dogru karar almasini engellemektedir

(Giinliik, 2023).

Muhasebe manipiilasyonunun temel amaci, isletme performansi ve finansal yapisini gergekte
oldugundan farkli gostererek, isletme cevresindeki ¢ikar gruplari arasinda servet transferine yol
agmaktir. Gelir tablosu kalemlerinde yapilan diizeltmeler veya yeniden siniflandirmalar hisse basina
kar1 etkilerken, donem karinin oldugundan yiiksek veya diisiik gosterilmesi 6z sermaye orani ve
isletmenin finansal yapisin1 degistirmektedir (Akarca ve Safak, 2011). Bu tiir bilingli ve yonlendirici
islemler, finansal bilgi kullanicilarini yaniltmay1 hedefler. Ozellikle yatirimcilar, manipiilasyonun en
kritik hedef kitlesini olusturmaktadir ve kararlarini igletmelerin mali durumu ile faaliyet sonuglarina
dayanarak almaktadir. Muhasebe manipiilasyonu, bu kullanicilarin algisin1 etkilemek amaciyla

muhasebe bilgilerini kullanmaktadir (Demir, 2007).

Muhasebe manipiilasyonunda kullamlan yontemler cesitlilik gostermektedir. One g¢ikan

tekniklerden bazilar1 sunlardir (Demir, 2007):

. Yonetimin uyguladigr muhasebe politikalarinda degisiklik yapmak

. Bazi giderleri muhasebelestirmek

. Hizlandirilmis amortisman yontemini dogrusal yonteme doniistiirmek
. Borglanma maliyetlerini donem gideri olarak kaydetmek

. Stok degerleme yontemini degistirmek

. Satin alinan isletmeleri defter degerlerinden kaydetmek
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Kamunun bilgilendirilmesi ve seffaf bir piyasa olusumu, piyasalarin firmalardan beklentisi olan

temel unsurlardandir. Ancak muhasebe manipiilasyonlar1 bu seffaflik ve diizenin saglanmasini
engellemektedir. Bu nedenle, gelismis piyasa kosullarinda kamusal denetimin varligi ve yasal

diizenlemelerin etkin uygulanmasi biiylik nem tasimaktadir (Bezirci ve Karahan, 2015).
2.2. Yaratict Muhasebe

Yaratict muhasebe, genel olarak muhasebe standartlarindaki ve mevzuattaki eksikliklerden
yararlanarak isletmelerin mali durumunu ve faaliyet sonuglarin1 oldugundan daha olumlu gostermek
amaciyla uygulanan yontemleri ifade etmektedir (Yiiksel ve Kayali, 2019). Bu yaklagim, muhasebe
ilkeleri, degerleme Olciitleri ve diizenlemelerdeki bosluklardan yararlanilarak finansal tablolar tizerinde
degisiklik yapilmasin kapsar. Bu degisiklikler hem tablolarin bi¢imini hem de tablolarm sundugu
bilgilerin gdriiniimiinii etkileyerek isletmenin finansal durumunu gergekte oldugundan farkli yansitabilir

(Saltoglu, 2003).

Isletmeler, vergi matrahlarin1 diisiirmek veya vergiyi ertelemek, zararlarini oldugundan diisiik
gostermek ve aktiflerini sisirerek karlarini oldugundan yiiksek gostermek gibi hedeflerle yaratici
muhasebeye bagvurmaktadir (Can, 2010). Bu uygulamalar muhasebe standartlarina uygun gibi goriinse
de, isletmenin ger¢ek mali durumunu tam olarak yansitmayabilir. Ayrica, yoneticilerin daha fazla
kazang elde etme arzusu, kisisel borglari, yasam standardini artirma istegi, is memnuniyetsizligi veya
maas tatminsizligi gibi faktorler yaratict muhasebe uygulamalarinda itici gii¢ olusturmaktadir

(Celikdemir, 2020).

Yaratict muhasebe uygulamalari kisa vadede bazi avantajlar saglasa da, uzun vadede isletmeler
i¢in ciddi riskler tagimaktadir (Mulford ve Comiskey, 2002). Kisa vadeli faydalar arasinda sirketin hisse
senetlerinin borsadaki degerinin artmasi, firma degerinin yiikselmesi, hisse senedi ihracinin
kolaylagmasi ve diisiik maliyetle kaynak saglanmasi, hisse senedi opsiyonlarinin degerinin artmasi, daha
iyi kosullarda ve diisiik maliyetle bor¢lanabilme imkani, yiiksek kar ile prim ve ikramiye olanaklarinin
artmasi, vergi yiikiiniin azalmasi ve kar dagitimi i¢in ek imkan yaratilmasi sayilabilir. Ancak uzun
vadede, finansal tablolarin gercek durumu gizlendigi i¢in yatirimcilarin yanlis ydnlendirilmesi,
isletmenin itibar1 ve mali saglig1 agisindan ciddi sorunlara yol acabilmektedir. Bu nedenle yaratici
muhasebe, finansal tablo kullanicilar1 ve yatirimcilar agisindan dikkat edilmesi gereken 6nemli bir

konudur ve analizlerde farkindalik saglanmas1 gerekmektedir.

3. LITERATUR

Finansal bilgi manipiilasyonu ve yaratict muhasebe uygulamalar1 muhasebe literatiiriinde uzun
yillardir arastirilan 6nemli konular arasinda yer almaktadir. Asagida Tiirkiye’de gergeklestirilen

calismalardan bazilar1 sunulmaktadir:
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Kiiciikkocaoglu vd. (1997), tahakkuk esasli manipiilasyon tespit yontemlerinin tarihsel
gelisimini inceledigi calismasinda, Istanbul Menkul Kiymetler Borsasi’nda islem goren sirketler
tizerinde Yapay Sinir Ag1 Modelini uygulamistir. Arastirma bulgulari, yapay zeka temelli modellerin
gelencksel istatistiksel yontemlere kiyasla kazang manipiilasyonunun tespitinde daha basarili sonuglar

verdigini ortaya koymustur.

Bayirli (2006) calismasinda isletmelerin manipiilasyon yapma durumunu belirlemenin yani sira
ekonomik degiskenlerin tahakkuklar iizerindeki etkisini incelemistir. Arastirma kapsaminda, 1997—
2003 yillar1 arasinda Istanbul Menkul Kiymetler Borsasi’nda islem géren firmalarin iiger aylik bilango
ve gelir tablolar1 analiz edilmistir. Toplanan veriler, 163 firma i¢in ana sektorler esas alinarak alt
sektorlere ayrilmistir. Analiz sonuglari, ti¢ sektorde yaratict muhasebe uygulamalarinin gozlendigini ve
Toplam Tahakkuklar / Bir Onceki Y1l Toplam Aktifi oraninin manipiilasyon uygulayan firmalarda

pozitif, genel olarak ise negatif egilim sergiledigini ortaya koymustur.

Oztiirk ve Yilmaz (2019), Beneish modelini uyguladiklar1 calismada, Borsa Istanbul Gelisen
Isletmeler Piyasasi’nda islem goren 12 sirket iizerinde bir uygulama gergeklestirmistir. Analiz sonuglari,

finansal sikinti ile muhasebe manipiilasyonu arasinda anlaml ve giiclii bir iliski oldugunu gdstermistir.

Giiner ve Kurnaz (2020), Borsa Istanbul’da sektdr bazli calismasinda; Kimya, Petrol ve Plastik
sektorlerinde faaliyet gosteren 26 sirketin finansal tablolarini Beneish TR modeli kullanarak analiz
etmistir. Calisma bulgulari, baz1 firmalarda manipiilasyon olasiligi bulunmadigini, bazi firmalarda ise

farkli diizeylerde manipiilasyon ihtimalinin ve gii¢lii bulgularin mevcut oldugunu ortaya koymustur.

Erdogan ve Erdogan (2020), yaptiklari ¢aligmada BIST-50 endeksinde yer alan sirketlerin
2015-2017 donemine ait finansal verilerini Beneish modeliyle incelemis ve ardindan lojistik regresyon
analizi uygulamisgtir. Arastirma sonucunda, belirli finansal oranlarin finansal tablo manipiilasyonu

olasilig1 lizerinde anlamli etkiler yarattig1 tespit edilmistir.

Eroglu (2021) Istanbul Menkul Kiymetler Borsasi’nda islem goren sirketlerin finansal
tablolarin1 analiz ederek yaratict muhasebe uygulamalarinda etkili finansal oranlart belirlemeyi
amagclamistir. Bu kapsamda, BIST te islem goren 59 sirketin finansal tablolar1 incelenmis ve 2009 ikinci
ceyrek ile 2020 ikinci ¢eyrek donemlerine ait veriler Gelistirilmis Jones Modeli kullanilarak analiz
edilmistir. Arastirma sonuglari, finansal tablo kullanicilarina sirketlerin finansal bilgilerini
degerlendirirken dikkat etmeleri gereken oranlar1 gostermis ve yatirimcilarin yanlis kararlar almasinin

oniine gecilmesine katki saglamistir.

Toplu vd. (2021) yapmis oldugu calismada Beneish (1999) modelini kullanarak Borsa
Istanbul’da islem géren 104 sirketin finansal bilgi manipiilasyonu uygulama olasiligimi arastirmistir.
Elde edilen bulgular, incelenen sirketlerin biiylik bir boliimiiniin farkli diizeylerde finansal bilgi

manipiilasyonu yapma riski tagidigini gostermektedir.
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Literatiirde yapilan ¢alismalar, yaratici muhasebe ve finansal bilgi manipiilasyonunun tespitinde

farkli modeller ve yontemlerin uygulanabilecegini gostermektedir; ancak Tirkiye’de, 6zellikle bilisim
sektorii ve 2020-2024 donemi igin, Gelistirilmis Jones Modeli kullanilarak yapilan ampirik ¢alismalar
oldukga simirlidir. Bu durum, mevcut ¢alismanin Borsa Istanbul’da islem goren bilisim sirketlerinde

yaratici muhasebe uygulamalarini tespit etmeye yonelik 6zgiin bir katki sunmasini gerekli kilmaktadir.

4. BIST YAZILIM VE ELEKTRONIK FIRMALARINDA YARATICI
MUHASEBE ANALIZI

Bu baslik altinda arastirmanin amaci, yontemi, arastirmada kullanilan model ve arastirma

verilerinin analizi sonucunda elde edilen bulgulara yer verilmektedir.
4.1. Arastirmanin Amaci

Yaratict muhasebe uygulamalari, mali tablolarin ger¢ege uygun sunumunu zayiflatarak bilgi
kullanicilarinin karar kalitesini diisiirebilmektedir. Bu baglamda ¢alismanin amaci, Borsa Istanbul’da
Bilgi Teknolojileri/Yazilim ve Bilgisayar—Elektronik sektorlerinde faaliyet gosteren sirketlerde
Modified Jones Modeli araciligiyla diskresyoner (istege bagli) tahakkuklarin varligini incelemek ve
yaratici muhasebe olasiligia iliskin ampirik kanit sunmaktir. Arastirma, 2021-2024 doneminde

BIST’te islem goren 15 sirketin ¢ceyrek donem verilerini kapsamaktadir.
4.2. Arastirmanin Yontemi

Bu arastirmada secilen sektdrlere gdre Borsa Istanbul sirketlerinden KAP’ta agciklanan
raporlarin 15 isletmenin tamaminin verileri 2021-2024 arasindaki finansal tablolarinda yer alan bilgiler
incelenmis ve analize tabi tutulmustur. Analiz i¢in ¢aligmada veri igsleme, modelleme ve analiz siirecleri
Python programlama dili kullanilarak gerceklestirilmistir. Python’un gelistirilmis Jones Modeli ile

tahakkuk hesaplamalari ve panel veri analizleri etkin bir sekilde gerceklestirilmistir.
4.3. Arastirmada Kullamilan Model

Yaratict muhasebe uygulamalarinda gesitli modeller bulunmaktadir. Bu arastirmada, BIST’de
faaliyet gosteren Bilgi Teknolojileri / Yazilim ve Bilgisayar-Elektronik sektorlerindeki isletmelerin
kamuya acik finansal tablolarinda finansal bilgi manipiilasyonu olasiligi, manipiilasyon tespit

yontemlerinden Gelistirilmis Jones Modeli araciligiyla incelenmistir.

Jones Modeli: Jones (1991) isletmenin faaliyet seviyesindeki farkliliklar1 goz Oniinde
bulundurmak amaciyla, ihtiyari tahakkuklarin seviyesinin sabit olmadigimi varsayarak, tahakkuk
farkliliklarini toplam varliklara gére derecelendirmistir. Yani modelde sabit olarak “toplam tahakkuklar
/ bir 6nceki y1l toplam aktifi” oranimi kullanmigtir. Modelde ayni1 zamanda biiyiikliigiin kontrol edilmesi

i¢in maddi duran varlik seviyesini bagimsiz degiskenler arasina eklemistir. Sonug olarak, isletmelerin
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hacimlerindeki biiylimeyle ihtiyari tahakkuklar arasindaki iligki dikkate alinmistir. Buna gére modelin

formiilii agagidaki gibi ortaya ¢ikmistir (Jones, 1991:213 aktaran Tepeli ve Kayihan, 2016: 252).
TAit/ Ait-1 = ai [1/Ait-1] + Bli [AREVit / Ait-1] + B2i [PPEit / Ait-1] + it

Burada A (i,t-1) bir 6nceki yil toplam varliklar; AREV satislardaki degisim, A REC
alacaklardaki degisim; PPE maddi duran varliklardir. Modified Jones’un ayirt edici yonii, satislardaki
degisimden alacaklardaki degisimi ¢ikartarak nakit satis etkisini izole etmesidir. Endiistri—y1l kesitinde
OLS ile a_1,0 2,00 3katsayilar1 tahmin edilir, NDA bu katsayilarla hesaplanir ve DA = TA — NDA
olarak elde edilir. Takip eden panel veri analizinde FE/RE yaklasimlar1 karsilagtirilarak model

uygunlugu Hausman testi ile belirlenmistir.
4.4. Arastirmanin Analizi ve Bulgular

Analiz kapsami, Borsa Istanbul’da Bilgi Teknolojileri/Yazilm ve Bilgisayar—Elektronik
sektorlerinde faaliyet gdsteren 15 sirketin 2021-2024 dénemine ait ¢eyrek donem finansal verileridir.

Analize dahil olan toplam 15 sirketin kodlar1 Tablo 1’de gosterilmistir.

Tablo 1. Analiz Yapilan Sirketler

Sirket Sektor
ALC Bilgi Teknolojileri / Yazilim
ARD Group Bilgi Teknolojileri / Yazilim
ARENA Bilgisayar, Elektronik ve Telekom
DESPC Bilgisayar, Elektronik ve Telekom
DGATE Bilgisayar, Elektronik ve Telekom
FONET Bilgi Teknolojileri / Yazilim
INDES Bilgisayar, Elektronik ve Telekom
INGRAM Bilgisayar, Elektronik ve Telekom
KRONT Bilgi Teknolojileri / Yazilim
NETAS Bilgisayar, Elektronik ve Telekom
PAPIL Bilgi Teknolojileri / Yazilim
SKRON Bilgi Teknolojileri / Yazilim
SMARTIKS Bilgi Teknolojileri / Yazilim
TEKNOSA Elektronik Perakende
VESTEL ELEKTRONIK Elektrik-Elektronik Sanayi

Kaynak: Kamuyu Aydinlatma Platformu (KAP, 2025) web sitesi incelenerek arastirmaci

tarafindan hazirlanmastir.

Gelistirilmis (Modified) Jones Modeli, yaratict muhasebe uygulamalarini 6l¢mek i¢in kullanilan
en yaygin yontemlerden biridir ve ii¢ temel denklem {izerine kuruludur. Bu denklemler, toplam
tahakkuklar1 (TA), normal tahakkuklari (NDA) ve diskresyoner tahakkuklari (DA) hesaplamaya
yoneliktir. Model, toplam tahakkuklarin (TA) normal bilesenini (NDA) tahmin ederek diskresyoner
tahakkuklari (DA) elde etmeyi amaglar (Jones, 1991).

Oncelikle, her firma—dénem icin TA nakit akis tablosu yaklasimiyla hesaplanmistir: TA = NI —
CFO, burada NI net kari, CFO isletme faaliyetlerinden nakit akisini ifade eder. Karsilastirilabilirlik
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amaciyla tim degiskenler bir 6nceki yil toplam varliklarina (A _{t—1}) boliinerek 6l¢eklenmistir.
Ardindan, NDA endiistri—y1l kesitinde kurulan regresyonla tahmin edilmistir. Bagimli degisken
TA/A_{t—1}; bagimsiz degiskenler ise 1/A {t—1}, (AREV — AREC)/A_{t—1} ve PPE/A_{t—1}’dir.
Burada AREV satislardaki degisimi, AREC alacaklardaki degisimi ve PPE maddi duran varliklar ifade
eder. Modified Jones Modeli’nin ayirt edici yonii, satislardaki degisimden alacaklardaki degisimi

(AREV — AREC) ¢ikartarak nakit satig etkisini izole etmesidir (Dechow vd., 1995).

Son agsamada, istege baglh tahakkuklar: DA = TA — NDA big¢iminde elde edilmis, sifir veya
sektor ortalamasi/medyani ile karsilagtirilarak donemsel sapmalar yorumlanmistir. Uygulama Python
ortaminda gerceklestirilmis; pandas/numpy ile veri temizleme ve 6lgekleme, statsmodels ile endiistri—
yil kesitinde OLS tahmini yapilmistir. Katsayilar (ou, 02, as) kullanilarak NDA hesaplanmig DA = TA —
NDA formiilityle diskresyoner tahakkuklar elde edilmistir. Duyarlilik analizi kapsaminda ROA-
eslestirme yaklasimi test edilmis; sonuglarin yon ve anlamlilik agisindan robust oldugu gozlenmistir

(Kothari vd., 2005).

Ihtiyari Olmayan Tahakkuklar (NDA); Normal tahakkuklar1 bulmak igin Modified Jones
Modeli kullanildi. Bu modelde, toplam tahakkuklar ile bazi finansal degiskenler arasindaki iliskiyi

gosteren bir regresyon kuruldu:
Bagimli degisken: TA/A_{t—1}
Bagimsiz degigkenler:1 / A_{t—1}
(Satiglardaki degisim — Alacaklardaki degisim) / A_{t—1}
Maddi duran varliklar (PPE) / A_{t—1}

Python’da bu regresyon statsmodels kiitiiphanesi ile her sektér—yil igin ayr1 ayr1 tahmin edildi.
Katsayilar kullamlarak NDA hesaplandi. Istege Bagli Tahakkuklar (DA), diskresyoner tahakkuklar,
toplam tahakkuklardan normal tahakkuklarin ¢ikarilmasiyla bulunur: DA = TA — NDA. Bu degerler
yaratict muhasebe gostergesi olarak kabul edildi. DA’nin sifirdan veya sektor ortalamasindan sapmasi,
kar yonetimi olasiligina isaret etmektedir; yorumu yapilmistir. Hesaplanan DA degerleri sektor ve yil
bazinda ortalama ile karsilastirildi. Pozitif sapmalar genellikle kazanci artirma, negatif sapmalar ise

kazanc1 azaltma egilimini gosterir.

Model parametrelerinin degerlerini belirlemek ic¢in regresyon analizi gereklidir. Calismada
model parametrelerinin degerlerini elde etmek i¢in regresyon analizi uygulanmis; katsayilar en kiigiik
kareler yontemiyle (OLS) Python kullanilarak tahmin edilmistir. Bunun igin panel veri analizi

kullanilmstr.

Panel veri analizinde iki temel yaklasim bulunmaktadir. Sabit etkiler modeli (The Fixed Effects

Model-FEM) ve rastsal etkiler modeli (the Random Effects Model-REM). Sabit etkiler, firma veya yil
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sabit etkilerini kontrol eder; rassal etkiler ise sabit etkiler yerine rassal etkiler varsayar. Bu yontemlerden
hangisinin ¢alismada kullanilacagini belirlemek i¢in Hausman testi yapilmasi gerekmektedir. Amag¢ DA
tizerinde belirleyici faktorleri gormek ve modelin uygunlugunu test etmektir. Bu yoOntemlerden
hangisinin ¢alismada kullanilacagini belirlemek i¢in Hausman testi yapilmasi gerekmektedir. Hausman

testinde P degeri %5'ten kiigiikse sabit etkiler yontemi, %S5'ten biiyiikse rastsal etkiler yontemi

kullanilmaktadir.
Tablo 2. Hausman Testi Sonuglari

Diizey Grup Ki-kare (Chi?) Serbestlik Derecesi p-degeri

(df)
Tiim Yillar Timi 0,542538 3 0,909451

Ceyrek Donemler 1. Ceyrek -0,06576 3 1

Ceyrek Donemler 2. Ceyrek 1,681088 3 0,641146
Ceyrek Donemler 3. Ceyrek 0,702026 3 0,872727
Ceyrek Donemler 4. Ceyrek 3,164285 3 0,366983

Hausman Testi Kesit Rastsal Etkiler Testi Karsilastirmalari
Degisken Sabit Etkiler (FE) | Rassal Etkiler (RE) Fark (FE - RE)
1/A {t-1} 532.063,5456 343.699,2004 188.364,3451
(AREV — AREC)/ A {t-1} 0,001293255 -0,002138739 0,003431994
PPE t/A {t-1} 0,700672817 0,303721559 0,396951258

Hausman testi sabit etkiler (FE) ve rastsal etkiler (RE) modellerinin karsilastiriimasinda
kullanilmigtir. Tiim yillarin birlikte degerlendirildigi panelde test istatistigi ¥?>=0.543 (df=3) ve p=0.909
bulunmustur; bu sonug rastsal etkiler modelinin tercih edilmesi gerektigine isaret etmektedir. Ceyrek
bazinda yiiriitiilen testlerde de Q1 icin p=1.000, Q2 icin p=0.641, Q3 i¢in p=0.873 ve Q4 icin p=0.367
elde edilmistir; dolayisiyla tiim ¢eyreklerde rastsal etkiler modeli uygundur. Q1’de gbzlenen negatif 2
degeri kovaryans farkindaki tekillikten kaynaklanan sayisal bir durum olup uygulamada ¢*>=0 kabul
edilerek p=1.000 seklinde yorumlanmistir; karar iizerinde etkisi yoktur. Bu bulgular 15181nda, panel
regresyon analizleri rastsal etkiler (RE) ¢ergevesinde raporlanmistir. Hausman p> 0.05, bu nedenle RE

tercih edilmistir. Rastsal etkiler modelini kullanarak yapilan panel veri analizi sonucu Tablo 3’teki

gibidir.
Tablo 3. Panel Veri Analizi
Degisken Katsay: Standart Hata t-istatistigi p-degeri
C 0,074925 0,029636 2,528181 0,01218
1/A t1 204.019,4 179.935,4 1,133848 0,258115
(AREV - AREC)/ A t-1 -0,01153 0,017064 -0,67555 0,500051
PPE t/A t-1 -0,0249 0,314412 -0,07918 0,936963

Hausman testi sonuglarina gore p > 0.05 oldugundan sabit etkiler yerine rastsal etkiler tercih
edilmistir. All Years RE modelinde bagimsiz degiskenlerin birlikte anlamliligi F-istatistigi ile
dogrulanmig, modelin R-kare ve Adj. R-kare degerleri ile RMSE olgiitii raporlanmistir. Katsay1
tahminleri (C, 1/A_(t-1), (AREV-AREC)/A_(t-1), PPE/A_(t-1)) ile birlikte standart hata, t-istatistigi ve

olasilik (p) degerleri Panel Veri Analizi tablosunda yer almaktadir. Tahmin edilen degerlerden
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(TA/A_(t-1) elde edilmis, ihtiyari tahakkuklar (DA) rezidiiel olarak DA=TA/A (t-1)-(TA/A_(t-1)y

bigiminde hesaplanmugtir.

Tablo 4. Ihtiyari (istege bagl) Tahakkuklar

Sirket (ID) Doénem (Ceyrek) 2021 2022 2023 2024
ALC Ql 0,005853 -0,201491 -0,001294 0,191715
ALC Q2 -0,194293 -0,259020 0,210783 0,070916
ALC Q3 0,264219 -0,091170 0,084466 0,303560
ALC Q4 -0,001912 -0,053804 -0,094236 -0,022590
ARD Group Ql -0,009304 0,026904 0,017321 0,046705
ARD Group Q2 0,096411 0,197585 0,401952 -0,114734
ARD Group Q3 0,282416 0,499165 0,364420 -0,376147
ARD Group Q4 0,975089 0,778180 0,421401 0,065692
ARENA Ql -0,015497 -0,065327 0,093632 -0,008400
ARENA Q2 -0,116815 0,167263 0,245153 -0,020003
ARENA Q3 -0,131887 0,412930 0,363950 -0,144922
ARENA Q4 -0,004044 -0,052548 -0,050871 0,145515
DESPC Ql -0,315702 -0,027346 -0,188178 0,040850
DESPC Q2 -0,333095 0,108269 -0,384989 0,387804
DESPC Q3 -0,350538 -0,208216 -0,133311 0,017901
DESPC Q4 0,701082 0,071828 -0,409563 0,123758
DGATE Ql -0,361887 0,100934 -0,154878 -0,000247
DGATE Q2 -0,376187 0,144459 -0,318075 0,165654
DGATE Q3 -0,396033 -0,134617 -0,139410 -0,119327
DGATE Q4 0,031053 -0,152535 -0,185807 -0,099393
FONET Ql -0,005194 -0,062911 -0,069862 -0,002530
FONET Q2 -0,017221 -0,068476 -0,132466 -0,092687
FONET Q3 -0,008123 -0,189609 -0,210994 -0,113187
FONET Q4 -0,029731 0,050010 -0,046458 -0,138218
INDES Ql 0,016582 0,064889 0,000563 0,086209
INDES Q2 -0,026814 0,062470 0,083800 0,054300
INDES Q3 -0,038269 0,065000 0,114310 0,026436
INDES Q4 -0,330860 -0,214285 0,150068 -0,038579
INGRAM Ql 0,175118 -0,012117 0,024869 0,107107
INGRAM Q2 0,180007 -0,064940 -0,092441 0,111345
INGRAM Q3 0,287291 -0,181228 0,002729 0,115524
INGRAM Q4 -0,097527 0,048897 -0,124920 -0,133769
KRONT Ql 0,011151 -0,099586 0,011383 -0,117482
KRONT Q2 -0,166212 -0,130702 -0,047117 -0,298913
KRONT Q3 -0,182980 0,115320 -0,059789 -0,320315
KRONT Q4 0,139405 0,171016 -0,089685 -0,240767
NETAS Ql 0,122065 -0,083648 -0,022546 -0,098310
NETAS Q2 0,127858 -0,119205 -0,148943 -0,098763
NETAS Q3 0,068828 -0,038282 -0,152330 -0,035415
NETAS Q4 -0,266345 0,014305 -0,122658 -0,241515
PAPIL Ql 0,070288 0,047008 0,352955 0,132606
PAPIL Q2 0,087493 0,159838 0,564866 -0,036154
PAPIL Q3 0,287945 0,126346 0,709240 -0,077801
PAPIL Q4 -0,052791 -0,124594 0,187992 -0,077544
SKRON Ql 0,063877 0,020185 0,012122 0,040954
SKRON Q2 0,573559 0,041098 -0,014322 -0,016118
SKRON Q3 0,761788 0,058853 -0,057234 -0,057074
SKRON Q4 -0,164370 -0,167330 -0,185482 -0,185482
SMARTIKS Ql -0,031123 -0,047092 -0,082341 -0,091339
SMARTIKS Q2 -0,106901 -0,122540 -0,162866 -0,189443
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SMARTIKS Q3 -0,118754 -0,106100 -0,176400 -0,280692
SMARTIKS Q4 -0,322470 -0,242670 0,873900 -0,258592
TEKNOSA Q1 -0,001701 0,021792 0,110450 0,193777
TEKNOSA Q2 -0,028458 -0,062812 0,096811 -0,040292
TEKNOSA Q3 -0,015348 -0,102316 -0,197868 -0,296051
TEKNOSA Q4 -0,014901 -0,182951 0,048007 -0,307462
VESTEL Q1

ELEKTRONIK -0,065511 -0,052389 -0,006424 -0,007778
VESTEL Q2

ELEKTRONIK -0,120956 -0,105790 0,005532 0,009992
VESTEL Q3

ELEKTRONIK -0,080868 -0,674807 0,107409 0,109086
VESTEL Q4

ELEKTRONIK -0,048490 -0,058396 -0,127524 -0,142444

Tablo 4’te belirtilen 15 sirkette, [DA[>0.5 esigini asan gozlemler toplaminin yalnizca %3,6’sin1
olusturur. Bununla birlikte, ayn1 yil i¢inde ardigik iki ¢ceyrekte [DA[>0.5 goriilen miinferit iki firma-y1l
mevcuttur. Bu bulgular, genis bir 6rnekleme dayali olarak genellenebilir bir “yaygin yaratici muhasebe”
uygulamasi ortaya koymamakla birlikte, belli donemlerde izlenmesi gereken sinyallerin bulundugunun

ihtimalini gostermektedir.

SONUC

Gergege aykir1 veya eksik sunulan finansal bilgiler, isletmenin basta yatirimcilar, borg verenler
ve kamu otoriteleri olmak {izere ¢esitli ¢ikar gruplari lizerinde olumsuz etkilere yol agmaktadir. Yaratici
muhasebe uygulamalarina bagli olarak ortaya ¢ikan finansal sonuglar, mali tablolarin her zaman
isletmelerin gergcek ekonomik durumunu yansitmayabilecegini gostermektedir. Bu tiir durumlar,
sorumlulugun yalnizca muhasebe standartlar ve politikalarindaki esnekliklerle sinirli olmadigini; ayni
zamanda bu esneklikleri menfaatleri dogrultusunda kullanan yoneticilerin de 6nemli bir rol oynadigim
ortaya koymaktadir. Uygulamada yoneticiler gerek bireysel gerekse kurumsal hedeflere ulagsmak
amaciyla, isletme performansim oldugundan daha olumlu gosterecek bicimde finansal bilgileri

yonlendirebilmektedir.

Finansal raporlara duyulan giivenin zayiflamasi, piyasalarda bilgi belirsizligini artirarak piyasa
isleyisinin bozulmasina neden olabilmektedir. Bu durum kisa vadede belirli ¢ikar gruplarini olumsuz
etkilerken, uzun vadede ekonomik faaliyetlerin daralmasina ve toplumsal refah kaybina yol agabilecek
sonuclar dogurmaktadir. Bu nedenle, saglikli ve siirdiiriilebilir bir ekonomik yapi i¢in finansal
raporlamada seffafligin artirilmasi ve yaniltict bilgilerin asgari diizeye indirilmesi kritik 6nem

tasimaktadir.

Bu caligmanin amaci, yaratict muhasebe uygulamalarinin tespitine yonelik olarak, Borsa
Istanbul’da Bilgi Teknolojileri/Yazilim ile Bilgisayar-Elektronik sektdrlerinde faaliyet gosteren
sirketlerin 2021-2024 doénemine ait ¢eyrek donem finansal verilerini Gelistirilmis Jones Modeli

cergevesinde incelemektir.
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Calismadan elde edilen bulgular, incelenen 6rneklemde yaygin ve siireklilik gésteren bir yaratict

muhasebe davranisinin bulunmadigini; ancak bazi firmalarda ve donemlerde dikkatle izlenmesi gereken
sapmalarin mevcut oldugunu ortaya koymaktadir. Bu durum, yaratici muhasebe uygulamalariin
sistematik bir yapidan ziyade donemsel ve kosullara bagli olarak ortaya ¢ikabildigini diistindiirmektedir.
Ozellikle ardisik donemlerde gozlemlenen olagandisi tahakkuk hareketlerinin izlenmesi, potansiyel
yaratici muhasebe uygulamalarinin erken tespiti agisindan 6nem tasimaktadir. Bu yoniiyle ¢alisma,
denetim mekanizmalar1 i¢in de donemsel izleme ve risk odakli denetim yaklasimlarina katki

sunmaktadir.

Son olarak, bu arastirma belirli sektdrler ve smurli bir zaman araligiyla kisithdir. Gelecek
calismalarda, farkli sektorlerin dahil edilmesi ve daha uzun donemli veri setlerinin kullanilmasi, yaratici
muhasebe uygulamalarinin daha kapsamli bi¢cimde analiz edilmesine olanak saglayacaktir. Bu
kapsamda, mevcut ¢alisma, Borsa Istanbul’da bilisim sektoriine odaklanan ampirik literatiire 6zgiin ve

tamamlayici bir katki sunmaktadir.
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KAMU SEKTORU GiRiSIMCILIGININ ACMAZI: WEBER’IN BUROKRASI MODELI

THE DILEMMA OF PUBLIC SECTOR ENTREPRENEURSHIP: WEBER'S
BUREAUCRACY MODEL

Selim CAKIR'

0Z: Girisimcilik, siyasal, toplumsal,
ekonomik ve yonetsel boyutlart bulunan ¢ok disiplinli
bir olgudur. Bu ¢alismanin amaci, Weber’in biirokrasi
modelinin kamu sektorii girisimciligi  {izerindeki
etkilerini  incelemektir. Bu kapsamda, Weberci
biirokrasinin temel unsurlari olan hiyerarsik yapi, yazili
kurallar, otorite iliskileri ve denetim mekanizmalarinin
kamu sektoriinde yenilikg¢ilik, risk alma ve proaktif
davraniglar tizerindeki etkileri degerlendirilmistir.
Aragtirma nitel aragtirma yaklasimi ¢ergevesinde
yiiriitiilmiis olup veri toplama yontemi olarak dokiiman
analizinden yararlanilmistir. Bu dogrultuda kamu
sektorii girisimeiligi, biirokrasi ve Weber’in biirokrasi
modeline iliskin ulusal ve uluslararas1 literatiir
sistematik olarak incelenmistir. Arastirma bulgulari,
kamu sektorii ¢alisanlarinin mevcut ¢alisma rutinlerini
degistirme konusunda isteksiz davranabildiklerini ve bu
durumun kiiltirel, siyasal, hukuki ve kurumsal
faktorlerden etkilendigini  gdstermektedir.  Ayrica
Weber’in biirokrasi modelinin temel dzellikleri olan kat1
hiyerarsik yapi, yazili kurallara baglilik ve otorite
merkezli yonetim anlayisinin ¢aliganlarin inisiyatif
kullanma, risk alma ve yenilik¢i davranig gelistirme
egilimlerini  sinirlandirdigr tespit edilmistir. Sonug
olarak, Weberci biirokratik yapmin kamu sektoriinde
diizen ve hesap verebilirlik saglamakla birlikte
girisimcilik egilimlerini belirli Olgiilerde
smirlandirabildigi  degerlendirilmistir. ~ Caligmanin
Ozgiinligii, kamu sektorii girisimciligi ile Weber’in
biirokrasi modeli arasindaki iligkiyi sistematik bi¢cimde
ele alarak biirokratik yapilarm girisimeilik iizerindeki
etkilerini teorik diizeyde incelemesinden
kaynaklanmaktadir. Bu yoniiyle arastirma, kamu sektorii
girisimciligi ve biirokrasi literatiirline katki sunmay1
amaclamaktadir.

Anahtar Kelimeler : Girisimcilik, Kamu
Sektorii Girisimciligi, Risk Alma, Biirokrasi, Kamu
Yonetimi.

ABSTRACT: Entrepreneurship is a multidisciplinary
phenomenon with political, social, economic, and managerial
dimensions. The purpose of this study is to examine the effects
of Weber’s bureaucracy model on entrepreneurship in the public
sector. In this context, the effects of the fundamental elements of
Weberian bureaucracy—hierarchical structure, written rules,
authority  relationships, and control mechanisms—on
innovation, risk-taking, and proactive behavior in the public
sector have been evaluated. The research was conducted within
a qualitative research framework, utilizing document analysis as
the data collection method. Accordingly, the national and
international literature on public sector entrepreneurship,
bureaucracy, and Weber’s bureaucratic model was
systematically reviewed. The research findings indicate that
public sector employees may be reluctant to alter their current
work routines, and that this situation is influenced by cultural,
political, legal, and institutional factors. Additionally, it was
determined that the fundamental characteristics of Weber’s
bureaucracy model—rigid hierarchical structure, adherence to
written rules, and an authority-centered management
approach—limit employees’ tendencies to exercise initiative,
take risks, and develop innovative behaviors. In conclusion, it
has been assessed that while the Weberian bureaucratic structure
ensures order and accountability in the public sector, it can also
limit entrepreneurial tendencies to a certain extent. The
originality of the study lies in its examination of public sector
entrepreneurship in relation to Weber’s bureaucracy model. In
conclusion, it has been assessed that while the Weberian
bureaucratic structure ensures order and accountability in the
public sector, it can also limit entrepreneurial tendencies to a
certain extent. The originality of this study stems from its
systematic examination of the relationship between public sector
entrepreneurship and Weber’s bureaucratic model, thereby
analyzing the effects of bureaucratic structures on
entrepreneurship at a theoretical level. In this regard, the
research aims to contribute to the literature on public sector
entrepreneurship and bureaucracy.
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EXTENDED SUMMARY
Research Problem

Today, innovative applications are being developed in many fields to address existing challenges. In this
context, the public sector must adapt to changing conditions and utilize public resources effectively and efficiently.
Encouraging entrepreneurial tendencies is of great importance for delivering public services more quickly, with
higher quality, and in a citizen-centered manner. However, bureaucratic obstacles and managerial issues observed
in the public sector can hinder the emergence and development of entreprencurial behaviors.This study was
conducted based on the aforementioned challenges faced in the public sector. The primary objective of the research
is to identify the effects of Weber’s bureaucracy model on public sector entrepreneurship, determine the problems
caused by these effects, and develop solution proposals for these issues. In this context, the study examines how
Weber’s bureaucracy model influences entrepreneurial behavior in the public sector and offers recommendations
for strengthening entrepreneurial tendencies such as innovation, risk-taking, and proactivity within public
institutions.

Research Questions

The main question of the research is: “What is the effect of Weberian bureaucracy on public sector
entrepreneurship?” The sub-questions are as follows: Why do public sector employees avoid taking risks and
exercising initiative? Why are many things in the public sector done according to rules? Why do citizens
experience grievances in many areas in public institutions? When Weber's bureaucracy model, based on strict rules
and hierarchical principles, is relaxed, how does it affect public sector entrepreneurship? If public sector employees
are innovative, willing to take risks, proactive, and able to think analytically when faced with problems, how will
this affect the quality and timeliness of public services? The central research question has been formulated as
follows:“How does Weberian bureaucracy influence entrepreneurial tendencies in the public sector?”In line with
this central question, the following sub-questions were addressed:Why do public sector employees avoid taking
risks and exercising initiative?What are the reasons why operations in public institutions are largely conducted
based on rules and procedures?What are the primary sources of citizens’ complaints regarding the services they
receive from public institutions?How does the relaxation of the rigid rule-based and hierarchical structure inherent
in Weber’s bureaucracy model affect public sector entreprencurship?How does the possession of innovative, risk-
taking, proactive, and analytical thinking skills among public sector employees impact the effectiveness,
efficiency, and quality of service delivery in public services?Through these questions, the effects of Weberian
bureaucracy on public sector entrepreneurship are analyzed, and assessments are made regarding the development
of entrepreneurial behaviors.

Literature Review

The literature review revealed a large number of national and international studies in the fields of
entrepreneurship and public sector entrepreneurship. In particular, there appears to be a significant body of
literature on public sector entrepreneurship, organizational entrepreneurship, and innovation in public
administration. However, it was determined that the studies examined differed significantly from the present
research in terms of their focus and research objectives. For example, the study titled “Corporate Entrepreneurship:
A Discussion on the Conceptual Framework™ aimed to examine the emergence, development process, and core
components of the concept of corporate entrepreneurship among public and private sector managers and business
researchers operating in Turkey. The study titled “Toward a Theory of Public Entrepreneurship” addresses
innovation, creativity, and experimental applications carried out in the public interest. The study titled “Public and
Private Sector Entrepreneurship: Similarities, Differences, or a Combination?” comprehensively analyzes the
similarities and differences between public and private sector entrepreneurship, aiming to develop a theoretical
model and framework for the public sector entrepreneurship process. In addition to these, “Entrepreneurial Aspects
of Public Administration,” “Public Enterprises in Mixed Economies: Some Macroeconomic Dimensions,” “Public
Entrepreneurship: A Case Study on Groundwater Basin Management,” “State Intervention in the Industrialization
of Developing Countries: Selected Topics,” “New Public Entrepreneurship,” “Basic Concepts of Entrepreneurship
and Some Current Issues,” “Public Administration,” “Public Administration in Turkey,” “Organizational Theory:
Selected Readings,” “Sociological Essays,” and “Bureaucracy and Authority” were also examined within the scope
of the research. Unlike previous studies, this study focuses on the effects of Weber’s model of bureaucracy on
public sector entrepreneurship; it examines the impact of bureaucratic structure, hierarchical relationships, rule-
oriented behavior, and the concept of authority on innovation, risk-taking, and proactive behavior in the public
sector. In this regard, the study serves as a complementary addition to the existing literature and aims to offer a
fresh perspective on the subject.

Methodology
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—Hatat Basvarn kapnagT bulnmandr.

This study employed document analysis, a qualitative data analysis method. Document analysis is a

method that involves the analysis of written materials containing information on a subject of interest. The primary

reason for choosing the document analysis method in this study is the aim to evaluate the relationship between

Weber’s model of bureaucracy and public sector entrepreneurship through existing literature and theoretical

studies. The conceptual framework regarding public sector entreprencurship and bureaucracy constitutes a field

that can be examined through existing academic studies, reports, and theoretical texts rather than through direct

observation or experimental data. Therefore, by its very nature, the research problem requires a systematic analysis

of the existing body of knowledge rather than the collection of primary data. In this context, the document analysis

method enables a comprehensive review of the relevant literature, the identification of conceptual relationships,

and the conduct of a theoretical evaluation. Furthermore, this method enhances the theoretical depth of the study

by allowing for the comparison of information obtained from different sources and its interpretation within the
context of the research topic.

Results and Conclusions

Public sector employees are resistant to abandoning their daily routines. Behind this resistance lie many
factors, such as the country's culture, political atmosphere, regulations, laws, etc. First and foremost, Weber's
bureaucracy model has pushed public sector employees toward written rules, strict supervision by superiors,
conservatism, and avoidance of initiative. As a result, entrepreneurial tendencies such as innovation, risk-taking,
and proactivity are limited in the public sector. The sluggishness of services and the tendency of staff to shirk work
by saying “the law says so” have negatively affected citizens' affairs. If Weber's understanding of bureaucracy is
relaxed in the public sector, employees will take risks, and thus innovative tendencies will increase. As a result of
these innovative and proactive actions, queues at government offices will decrease, and citizens will be provided
with more effective and higher-quality services. Accountability is based on whether rules are followed. However,
we believe that more efficient results will be achieved if this accountability is based on whether new ideas are
introduced, whether innovative solutions are brought to problems, and whether citizens are victimized. Research
findings indicate that public sector employees are generally reluctant to change their current work routines. It is
believed that various factors, such as the country’s cultural structure, political environment, legal regulations,
guidelines, and institutional practices, contribute to this situation. Furthermore, it is observed that the core elements
of Weber’s bureaucracy model—rigid hierarchical structure, adherence to written rules, top-down supervision, and
an authority-focused management approach—also limit employees’ tendency to exercise initiative. In this context,
it can be argued that entrepreneurial traits such as innovation, risk-taking, and proactive behavior have not
developed sufficiently in the public sector. Delays in service processes and employees’ strict adherence to
regulations in decision-making processes can, in some cases, negatively impact citizens’ satisfaction with public
services. Evaluations conducted within the scope of the research indicate that re-examining the Weberian
bureaucratic structure with a more flexible approach could positively influence entrepreneurship in the public
sector. Granting employees a certain degree of autonomy, supporting innovative ideas, and encouraging risk-taking
behavior can contribute to the development of entrepreneurial tendencies in public institutions. It is believed that
this approach can help accelerate service delivery processes, reduce bureaucratic delays, and provide citizens with
more effective, high-quality, and solution-oriented services. Furthermore, it is believed that evaluating
accountability in the public sector not only based on compliance with rules but also on performance indicators
such as the development of innovative ideas, the generation of creative solutions to problems, the improvement of
service quality, and the assurance of citizen satisfaction could yield more effective results. It is anticipated that this
approach could contribute to the development of an entrepreneurial culture in the public sector and the
enhancement of organizational performance.
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1. GIRIS

Girisimcilik, gerek kamu sektoriinde ve gerek ozel sektorde adimi sik¢a duydugumuz bir
kavramdir. Ozellikle bir 6rgiitiin yapisini, isleyisini, hizmetlerin daha kaliteli ve verimli bir sekilde
yiriitiilmesini etkilemektedir. Girigsimcilikte bir amag vardir. Risk alarak yenilikler ortaya koyabilmek
girisimciligin en temel amacidir. Dolayisiyla girisimci risk almak ve yenilikler ortaya koymak
zorundadir. Ortaya koyulan yeniliklerin, yaratici ¢dziimlerin Orgiite ne Olciide katki saglayacagi
ongorillememektedir. Girisimci, bu Ongoriilemezlige ragmen sonuctan bagimsiz hareket etmek

zorundadir.

J. B. Say’e gore girisimci, liretim faktorlerini bir araya getirerek ekonomik degere sahip mal
veya hizmetlerin iretimini gergeklestiren ve bu faaliyetler sonucunda ortaya cikabilecek riskleri
uistlenerek kar elde etmeyi amagclayan kisidir. Say’in girisimei anlayisi, yalnizca risk iistlenme 6zelligine
degil, ayn1 zamanda {iretim siirecini organize etme ve yonetme becerisine de dayanmaktadir. Bu nedenle
Say, girisimciligi risk alma ile yonetsel yetkinliklerin bir arada bulundugu bir faaliyet olarak
degerlendirmektedir (Binks ve Vale, 1990). Cetin (1996)’e gore girisimcilik ¢evresel kosullarin ortaya
cikardigr firsatlardan yararlanma veya yeni firsatlar olusturma amaciyla ekonomik mal ve hizmet
iiretimine yonelik faaliyetleri seklindedir. Bu siireg; iiretim faktorlerini bir araya getirme, kaynaklar
etkin bir sekilde organize etme, yOnetim becerisine sahip olma ve risk iistlenme gibi unsurlarla
iliskilendirilmektedir. Bununla birlikte, ekonomik ve toplumsal gelismelere paralel olarak girisimcilik
olgusu ve girigsimci kavrami zaman igerisinde degisim gostermis, girisimciden beklenen roller ve islevler
de farklilagmustir. Ozellikle ekonomik gelisme siireciyle birlikte girisimci, yalnizca iiretim faktorlerini
organize eden bir aktor olmaktan ¢ikmis; yenilikgi, firsatlar1 degerlendiren ve degisimi yonlendiren bir

unsur olarak degerlendirilmeye baglanmustir.

Girisimciler, risk ve belirsizlik kosullar1 altinda yeni is firsatlar1 yaratabilen, mevcut firsatlar
degerlendirebilen ve kaynaklar1 etkin bir sekilde kullanarak ekonomik deger iiretmeyi, kazang
saglamay1 ve biiylimeyi hedefleyen bireyler olarak tanimlanmaktadir (Bozgeyik, 2005). Girisimcilik;
yetenek, fikir, sermaye ve enformasyon gibi unsurlarin bir araya gelmesini gerektiren biitlinciil bir
stirectir. Bu siirecin dogast, risk ve belirsizlik icermesi nedeniyle zaman zaman 6ngériilemez ve diizensiz
bir goriiniim sergileyebilmekle birlikte, dinamik ve siirekli bir yapiya sahiptir. Girisimcilik kavrama,
bireyler arasinda farkli anlamlar tasiyabilmekte olup, literatiirde “girisimcilik” ve “girisimci”
kavramlarina iliskin tam bir kavramsal uzlasmanin bulunmadigi goriilmektedir (Sexton ve Smilar,

1996).

Girigimci, yeni fikirler gelistiren, yeni kaynaklar tespit eden ve refah diizeyini artirmak amaciyla
proaktif bicimde hareket eden kisi olarak tanimlanmaktadir. Kiiresellesme siireciyle birlikte birgok
alanda yenilik¢i doniisiimler yasanmig ve bu donilisimlerden kamu sektorii de etkilenmistir. Bu

baglamda, kamu yonetiminde girisimcilik kavrami giderek daha fazla 6nem kazanmis; 6zellikle Yeni
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—Hara! Basvara kaynagt bulunamadr,
Kamu Yonetimi anlayisi ile birlikte hizmetlerin daha hizli, etkin ve kaliteli sunulmasi hedeflenmistir.

Bu noktada girisimcilik, kamu hizmetlerinin 1iyilestirilmesinde Onemli bir ara¢ olarak

degerlendirilmektedir.

Kamu girisimciliginin temel amaci, vatandaslara daha hizli ve kaliteli hizmet sunulmasin
saglamak, biirokratik siiregleri azaltmak ve merkeziyet¢i denetim mekanizmalariin katiligini esneterek
daha esnek bir yonetim yapisina ulagmaktir. Ancak kamu sektoriindeki mevcut biirokratik yapi, bu tiir

esnekliklerin gelistirilmesini dnemli 6l¢iide sinirlandirabilmektedir.

Kamu sektorii girisimciliginin 6zel sektor girisimciligine kiyasla daha sinirli kalmasinin gesitli
nedenleri bulunmaktadir. Bu calisma, Weber’in biirokrasi modeli c¢er¢evesinde kamu sektorii
girisimciligini ele almakta ve s6z konusu modelin girisimcilik iizerindeki etkilerini incelemeyi
amaglamaktadir. Buna bagl olarak aragtirmanin temel amaci, Weber’in biirokrasi modelinin kamu
sektorii girisimciligi tizerindeki etkilerini ortaya koymak ve kamu kurumlarinda yenilikgilik, risk alma

ve proaktiflik gibi girisimcei egilimlerin nasil giiclendirilebilecegine iliskin Oneriler gelistirmektir.

Kamu sektorii girisimciliginin Oniinde ¢esitli yapisal ve yonetsel engeller bulunmakla birlikte,
bu calismada 6zellikle Weber’in biirokrasi modelinin bu siireg {izerindeki etkileri tizerinde durulmustur.
Nitel arastirma desenlerinden durum c¢aligmasi yontemi kullanilmig; veri toplama teknigi olarak ¢ok
boyutlu dokiiman analizi tercih edilmistir. Bu kapsamda kitaplar, bilimsel makaleler, tezler ve ¢esitli

internet kaynaklarindan elde edilen veriler incelenmistir.

Gunilimiizde yasanan kiiresel gelismeler birgok sorunun ¢oziimiinii miimkiin kilarken, ayni
zamanda yeni sorun alanlarini1 da beraberinde getirmistir. Bu siirecte girisimciler, risk alarak yeni fikirler
gelistiren ve bu fikirleri uygulamaya doniistiiren aktorler olarak 6nemli bir rol iistlenmektedir. Bu
dogrultuda kamu sektoriinde de yenilik¢i, etkin ve kaliteli hizmet sunumuna yonelik girisimci

yaklagimlara ihtiya¢ duyulmaktadir.

Tiim bu degerlendirmeler 1s18inda, Weberci biirokrasi modelinin kamu sektorii girisimciligi
iizerindeki sinirlayict etkileri dikkate alindiginda, girisimcilik yoluyla hizmet kalitesinin artirilmasi,
kamu hizmetlerinin hizlandirilmasi1 ve c¢alisan verimliliginin yiikseltilmesi miimkiin goriilmektedir.
Ayrica literatiir incelendiginde kamu sektorii girisimciligi iizerine ¢esitli calismalar bulunmakla birlikte,
Weberci biirokrasi modelinin kamu sektorii girisimciligi iizerindeki etkilerini dogrudan ele alan
calismalarin sinirlt oldugu goriilmektedir. Bu nedenle s6z konusu arastirmanin literatiire katki sunacagi

ve ilgili alandaki boslugu kismen dolduracag1 degerlendirilmektedir.

Aragtirmanin birinci boliimiinde ¢alismanin 6nemi, amaci ve kapsami ele alinmis; sonraki
boliimlere iliskin genel cerceve sunulmustur. Ikinci béliimde girisimcilik kavrami ele almmus,

girisimcilik tiirleri agiklanmis ve kamu sektorii girisimciligi ayrintili olarak incelenmistir.
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Ucgiincii boliimde arastirmanin yontemsel cercevesi agiklanmis; bu kapsamda arastirmanin
amaci, kapsami, katkisi, 6zgiinliigli, yontemi ve siirliliklarina yer verilmistir. Dordiincii boliimde ise
Weberci biirokrasi modelinin kamu sektorii girisimciligi tizerindeki etkileri tartisilmigtir. Besinci
boliimde ise arastirma kapsaminda elde edilen bulgulara yer verilmistir. Son boliimde ise arastirma

bulgular1 degerlendirilmis ve ¢esitli oneriler sunulmustur.
2. GIRISIMCILIK VE KAMU SEKTORU GIRISIMCILIiGi

Girigimcilik terimi, Fransizca “entreprendre” sozciigiinden gelmektedir. Bu terim ilk kez
Fransiz yazar J. B. Say tarafindan kullanilmistir ve literatiire girmistir. Hem Fransizca “entreprendre”,
hem de Ingilizce “entrepreneur” kelimesinin Tiirkge karsihgi girisimciliktir. Miitesebbis, Tiirkgede
girisimciligi karsilayan bir bagka terimdir. Buradan hareketle girisimci kelimesini Fransiz bilim
adamlar1 Cantillon ve Say ekonomiye yon veren, tiikketici ve tedarik¢i arasinda yer alan yani isin
merkezinde bulunan asil kisi olarak tanimlamislardir. Isin merkezinde bulunan bu kisi, isi orgiitleyen
dinamik bir kisidir. Girisimci, farkli tiretim faktorlerini bir araya getirebilen ve risk alan ve aldigi bu
riskin sonuglarina katlanan kisidir (Top, 2006). Girisimcilik tizerine farkli tanimlamalar yapilmistir.
Girisimci, risk almaya hazir, belirsizlige tolerans gosteren, bagimsiz, digerlerini motive eden, ikna etme

giicl yiiksek, yaratici olan, rekabetgi kisi seklinde tanimlamalar mevcuttur (Gliney, 2015).

Girisimcilik, sosyo-ekonomik, psikolojik, teknolojik, yasal ve diger faktorleri de igerisinde
barindan bir disiplin olarak karsimiza ¢ikmaktadir. Girisimcilikte organize olunmus bir arayis ve
sistemli bir yenilik vardir. Girisimcilikte degisiklik yapilmakta ve yapilan bu degisiklikler tiiketiciye
sunulmaktadir. Dolayisiyla tiiketiciye sunulan bu yenikliklerden elde edilecek olan firsatlar sistemli bir
sekilde analiz edilir. Risk alma, yenilikgilik ve yaraticilik, hem ekonomik hem de sosyal girisimciligin
0zel araglaridir. Girisimciler ¢ogunlukla resmi ve resmi olmayan kurumlar arasindaki bosluklarda
yaratici ve dngorillemeyen ¢oziimler iiretirler. Burada alisilmisin disina ¢ikma ve mevcut duruma yani

statiikoya meydan okuma vardir (Sama vd., 2014).

Girisimci ortaya eylem koyar, harekete geger, organize eder ve yeni sonuglar elde eder. Tiim
bunlarin ortaya ¢ikardig: sonuglara ise girisimcilik denir. Oncelikle girisimcilik, zihinsel algilama ve
sezgi yoluyla baslayan bir yolculuktur. Burada model, giiven, imaj ve kulucka rollerle sosyallesen bir
basaridan s6z etmek miimkiindiir. Burada psikolojik agidan da baktigimizda girisimcinin 6zellikleri ile
birlesen bilingli bir duygusalligin, basariya odaklanmis olan davranigin ve diger davraniglari ise uygun
sekilde bi¢imlendiren bir teknolojinin oldugunu gériiriiz (Top, 2006). Girisimcinin kisilik yapis1 onu
diger insanlardan ayirmaktadir. Girisimei bir kiside yaratici insan unsurunu gérmemiz miimkiindiir.
Girisimci kisiler inovatif olma ve problem ¢6zme konusunda yaratici yanlar1 6n plana ¢ikmaktadir. Bu
kisilerde girisimcilik tutkusu ve basarma arzusu yatmaktadir. Bu kisiler daha hizli, daha atak hareket
eder ve bu sekilde karar verirler. Analitik diisiinme yetenegine sahip olan bu kisiler risk almaktan

kacinmazlar. Dolayistyla girisimci bir kisilige sahip olan insanlar risk almaktan kaginmamaktadirlar.
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—Harat BasvarT kaynagT bulnTanar.
Risk alma, girisimci i¢in 6nemlidir. Alinan bir kararda riski yonetmeye devam etmek, alinan her tiirlii

sonugcta alinan risklerin farkinda olunarak bunlarla bas edebilmek girisimcinin basariya ulagsmasinda ¢ok

o6nemlidir (Cogenli, 2019).

Girisimcilik, risk alma, dinamik bir davranis, agresif olarak rekabet egilimde olma,
organizasyonun yenilik¢i driinlerine olan sik ve yaygm kullanimina olan bagimliligi seklinde
tanimlanabilir. Ekonomik kosullara, ¢evresel kosullara, bireysel kosullara, psikoloji kosullara ve digsal
kosullarin sonucunda girisimcilik ortaya ¢ikabilmektedir. Bireyin tercihi ve kendi becerisi ile yasadigi
psikolojik ve ekonomik etkiler, girisimci olsun ya da olmasin davraniglarini etkilemektedir. Bununla
birlikte bireyin davranislar1 ve tutumlari, girisimci gabay1 ve bireyin inisiyatifini tegvik eden veya tesvik
etmeyen kurumsal ve kiiltiirel ortamdan etkilenmektedir (Karyotakis vd., 2015). Girisimci i¢in kiiltiir,
bir isletmenin kurulus amacini, faaliyetlerini etkileyen, inanglar, degerler ve bireylerarasi iliskilerin
tamami olarak tanimlamak miimkiindiir. Bir bireyin girisimci bir ruha sahip olmasida yasadig: iilkenin
kiiltiirii 5nemli etkendir. Kiiltiir, toplumun kurallaria, kurumlarina, siireglerine ve iliskilerine yapilarina
sekil vermektedir. Ayn1 zamanda {iyelerin ¢alisma derecelerini, bi¢cimlerini ve yontemlerini gii¢lii bir
sekilde yonlendirmektedir. Dolayisiyla kiiltiirel yapinin girisimcilik ruhunun olusmasinda ¢ok 6nemli

bir yeri vardir (Giiney, 2015).

Girisimcinin en temel gorevi inovasyon yapmak ya da yeni iriin ve iretim siregleri
gerceklestirmektir. Yeni fikirlerin, yeni kaynaklarin yaratilmasi, bu fikirlerin hayata gecirilmesi ve tim
bunlarin hizlandirilmasi ile birlikte eldeki kaynaklarin kullanim potansiyelini arttirarak refah yaratmayi
girisimcilik olarak tanimlayabiliriz. Inovasyon kavrami uzun siiredir daha iyi bir yasam kalitesini temsil
eden, olumlu fikirlerle iliskili bir terimdir. Deger yaratmada ve rekabet avantajini siirdiirmede inovasyon
merkezi bir rol oynamaktadir. Bir iilkede eger siirdiiriilebilir bir biiyiime olacaksa, sosyal refah ile
birlikte istihdam artig1 saglanacaksa inovasyon temel belirleyiciler arasinda yer almaktadir. Dolayisiyla
iilkelerde inovasyon icin gerekli ortamin ve kosullarin olusturulmasi cok dnemlidir. inovasyon riskleri
gdze almalidir. Inovasyon, sisteminin biitiiniine niifuz etmeli, farkl akis ac1lari, bilgi ve zengin etkilesim
ortamlar1 yaratilmalidir (Akkaya, 2019). Yenilik sadece ortaya yeni bir fikir koymaktan ibaret degildir.
Eger ortaya atilan fikir sadece kisinin biinyesinde kalirsa yenilikten ¢ikar ve genel olarak itibar gormez.
Bir fikir ortaya atildiginda eyleme doniistiiriilmelidir. Bu fikir hayata gegirilerek etkili bir sekilde kisiler
tarafindan kullanilmalidir. Toplum ve isletme i¢in fayda saglayacaksa yenilik fikri kabul edilebilir.
Yenilik calismalar1 sadece iiretim sektdriinde degil, hizmet sektoriinde de yenilik calismalarini
gormemiz miimkiindiir. Hizmet sektoriinde {irtinler ve hizmetler yenilendigi zaman sektoriin yeniliklere

acik olmasi ve bdylece hizli gelismesi saglanacaktir (Okay ve Tekin, 2020).

Girisimciligi etkileyen birgok faktor vardir. Kisinin cinsiyeti, egitim durumu, medeni hali, yast,
icinde bulundugu toplumun kiiltiirii, aile ¢evresi, lilkenin siyasi ve idari yapisi, teknoloji, din, kisinin

yasadig1 llkenin ekonomik yapisi girisimciligi etkileyen faktorler arasindadir. Bunlarin diginda da
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kisinin kendi kisisel 6zellikleri de girisimcilik ruhunun olusup olusmamasinda onemli faktorlerdir.
Dolayisiyla sosyal, siyasal, ekonomik ve gevresel faktorlerin yaninda kisinin lider karakterli olmasi,
cesur olmasi, yaratici olmasi, yenilige agik olmasi, degisimden ve doniisiimden korkmamasi, analitik
disiinebilmesi, risk almaktan korkmayan birisi olmasi etrafindakilere fikirlerini sunup ve hayata
gecirilmesinde iyi bir iletisim becerisine sahip olmasi girisimcilik ruhunun gelismesinde ¢ok 6nemli

unsurlardir.

Ulkemizde de girisimcilik kiiltiiriinii olumsuz etkileyen bircok neden vardir. Bunlardan ilki
Osmanli devlet geleneginden bu yana bireylerin sorgulama bilincinin gelismemis olmasidir. Dolayisiyla
bireyler inisiyatif almaktan kaginmakta ve sorunlara ¢éziim iiretmemektedirler. Bir digeri ise bu
toplumda yetisen insanlarin kanaatkar olmasidir. Bunun sonuncunda dahiyeni bir seyler liretme ihtiyaci
duyulmamaktadir. Topraga bagl ve kanaatkar olan Osmanli-Tiirk insani risk almak konusunda da
isteksizdir. Ozellikle Tiirklerin ticaret hayatina c¢ok fazla girmemesinin nedeni riski goze
alamamalarindan ileri gelmektedir. Bu durum girisimciligi olumsuz etkilemistir. Ulkemizin yillarca
yiiksek enflasyonla yasamak zorunda kalmasi da girisimciligin Oniindeki engeller arasindadir.
Enflasyonun sonucunda kamu yiiksek faizlerle bor¢lanma yoluna gitmis ve durum kolay kazang
olgusunu yaratmistir. Dolayisiyla yine risk almaktan kaginilmigtir. Hizli niifus artisi, kisi basina diisen
milli gelirin az olmasi, sanayilesmenin yetersizligi yine girisimcilik kiiltiiriinii iilkemizde olumsuz
etkilemistir. Bunlarla birlikte iilkenin siyasi, idari ve hukuki yapisi da girisimcilik konusunda son derece
onemlidir. Osmanli imparatorlugu’ndan Tiirkiye Cumhuriyeti’ne uzanan biirokratik yonetim anlayist
devlet mekanizmasinin yavas islemesine ve siki yasal diizenlenmelere neden olmaktadir. Bunun

sonucunda da girisimciligin ortaya ¢ikmasi engellenmistir (Giiney, 2015).
2.1. Girisimcilik Tiirleri

Girisimcilik tiirleri sayica fazla olmaktadir. Bunlardan bazilari i¢ girisimcilik, kurumsal
girisimcilik, bagimsiz girisimcilik, profesyonel girisimcilik, sosyal girisimcilik, ¢evreci girisimcilik,
teknik girisimcilik ve kamu girisimciligi seklinde siralanabilir. Calismamizin ana omurgast kamu
sektorii girisimciligi oldugu i¢in kamu girisimciligi tizerinde durulacak, diger tiirlerden birkag1 kisaca

bahsedilecektir.

I¢ girisimcilik, herhangi bir orgiit icerisinde yer alan kendilerini kanitlamis bireylerin diger
insanlarla iliski gelistirmesi, iletisim kurmasi ve bunlar1 kendi yetenek ve degerleriyle yogurarak bir
degerlendirme yapmasidir. Boylece orgiit igerisindeki bireyler kendilerini tanityacak ve
kesfedeceklerdir. Boylece bir bagka girisimciligin i¢inde filizlenen bu duruma i¢ girisimcilik denilebilir
(Top, 2006). I¢ girisimcilik, gerek organizasyon agisindan ve gerek ekonomik gelisme acgisindan ¢ok
onemli dinamik bir unsurdur. Bu kavrama Hem akademisyenler hem de uygulamacilar 80’li yillardan
bu yana yogun ilgi gdstermektedirler. Bu ilginin sebebi ise, i¢ girisimciligin firmalarin hem karlilik hem

de ekonomik biiylime agisindan yeniden canlandirmasi ve performanslarimi iyilestirmesinden
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kaynaklanmaktadir. I¢ girisimciligin sadece belirli sektdrlerde faaliyet gosteren isletmelere yonelik

olmamasi, bir biitiin olarak ekonomiyi ele almasi ve her tiirlii isletmeye yonelik olmasi da bu ilgiyi

arttirmaktadir (Agca ve Kurt, 2007).

Zahra (1991) ise i¢ girisimciligi bir firmanin iirlinlerinin yeniden tanimlanmasi, yeni lriinler,
hizmetler ya da teknolojiler gelistirerek veya tanitarak bigimsel ya da bi¢imsel olmayan faaliyetler
olarak tanimlamigtir. Ortak girigsimler, satin almalar, igin revize edilmesi, lriin tanitmalar1 ve Pazar
gelistirme yoluyla firmanin portfoyiline yeni islerin eklenmesidir. Bagsar (2013) i¢ girisimcilikte risk
alarak, aktif davranarak, yenilik¢i diisiinerek ve rekabetci davranislar igerisine girerek Orgiitii
canlandirmanin amaglandigin1 belirtmistir. Burada oOrgiitin ana fikrini yenilemek ve Orgiitii
doniistirmek amaglanmaktadir. Dolayisiyla i¢ girisimei risk alarak, yenilik yaparak pazardaki firsatlari

yakalar ve onlar1 karl is fikrine doniistiirerek pazara sunmaktadir.

Girisimcilik tiirlerinden bir digeri ise kurumsal girisimciliktir. Kurumsal girisimcilik 1929
diinya ekonomik buhrani ile ikinci Diinya Savasi yillarmnin sonuna kadar siiren olaganiistii kosullarda
ortaya ¢cikmis girisimcilik tiiriidiir. Burada biiyiik isletmeler veya kiiciik isletmeler kendi aralarinda
kiigiik girisimcileri organize etmektedir. Burada iki amag¢ vardir. Bunlardan ilki ekonomik kosullar
altinda ezilen Kiiciik ve Orta Biiyiikliikteki Isletmeler (KOBI)’e destek olmak ve onlar1 ayakta tutmaktir.
Ikinci amag ise Ulke ekonomisini uzun vadeli garanti altina alacak yeni girisimlerin kurulmasini
saglamaktir. Bu girisimcilik tlirli riski azaltip faydayir daha ¢ok on plana g¢ikaran bir girisimcilik
modelidir (Top, 2006). Bu modelde 6rgiit yenilige gitmekte, baska bir drgiitle bu siirecle ilgili is birligi
yapmakta ve yeni Orgiitiin ortaya ¢ikmasi saglanmaktadir. Bir digeri ise orgiitiin elinde kaynaklar vardir,
bu kaynaklar bir araya getirilerek rekabet firsati saglamak i¢in yeni bir girisime basvurulmaktadir

(Yildirim, 2022).

Bir diger girisimcilik tiirii sosyal girisimciliktir. Bu girisimcilik tliri son yillarda artis
gostermistir. Bunun en temel gostergesi ise kar amaci giitmeyen kuruluglarin sayisindaki artistir. Sosyal
girisimciligin tanimlar1 ¢ok genis bir yelpazeye yayilmaktadir. Bunlardan ilki her iki alanda da sosyal
hedefi olan yenilik¢i faaliyet olarak karsimiza ¢ikmaktadir. Dar anlamda sosyal girisimcilik, is
uzmanlig1 ve pazarin uygulanmasi olgusudur. Kar amaci giitmeyen kuruluslar gibi kar amaci giitmeyen
sektordeki temel becerileri ortaya koyan kuruluslar, gelir elde etmek igin temel yaklasimlar
gelistirmektedir. Tiim tanimlardaki ortak yaklasim sosyal girisimcilikte sosyal deger yaratma oldugunu
goriirliz. Bir seyin kopyalanmasindan ziyade yenilik veya yeni bir seyin yaratilmasi ile karakterize
edildigi bir durum s6z konusudur (Austin vd., 2012). Sosyal girisimcilik kavramina farkli tanimlamalar
getirilmistir. Bunlardan ilki, alternatif finansman stratejileri veya sosyal deger yaratmaya yonelik
yonetim planlar1 arayisinda olan kar amaci giitmeyen girisimler olarak adlandirilmistir. Tkincisinde ise
sektorler arast ortaklik yapan ticari igletmelerin sosyal sorumluluk uygulamasi olarak tanimlanmigtir

(Mair ve Marti, 2006).
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Girisimcilik tiirlerinden bir digeri ise kamu girisimciligidir. Kamu girisimciligi kavramini
Ostrom’un metodolojik incelenmesinde gormekteyiz. Burada Ostrom, girisimciligin ¢ogunlukla piyasa
ekonomisiyle sinirli kaldigini s6ylemistir. Bununla birlikte girisimciligin yaninda kamu girisimciliginin
de 6nemli oldugunu belirtmistir. Girisimcilik, sektorde gergeklestirilen énemli bir islevdir. Mevcut
alternatiflerden hangisinin en iyisi oldugunu segmemiz gerekmektedir. En iyi getiriyi elde etme olasiligi
burada s6z konusudur. Elde edilecek sonuglara da hazirlikli olunmasi gerektigini Ostrom g¢aligmasinda
ifade etmistir (Ostrom, 1964). Kamu girisimciligi kurallar1 igerisinde hedefler, sartlar ve cerceve
belirlenmektedir. Kamu girisimciligi yeni kamunun yaratilmasidir. Yeni teknolojiler kamusal aktorler
tarafindan tanimlanir, yaratilir ve gelistirilir. Kamuya ait olan kaynaklar kamu ¢ikarinin ayrilmaz birer
parcalaridir. Girisimcilik konusunda karar verme ¢ok dnemlidir. Kamu girisimciliginde karar verme ¢ok
daha karmasik bir durum s6z konusudur. Siyasi amaglara ulagmak i¢in kamu kaynaklari etkin bir sekilde
kullanilmaktadur. istenilen sonuglara ulasmak igin gesitli politikalar uygulanir ve tiim bunlar kamu yarar
gozetilerek yapilir. Girisimcilikte yine firsatlar1 gérmek ve onlar1 yakalamak 6nemlidir. Dolayisiyla
kamu sektoriinden yasanan degisimin farkinda olmak, toplumsal sorunlara kalic1 ¢ozlimler tiretmek i¢in
yeni uygulamalar takip etmek gerekmektedir. Tiim bunlar kamu yarari i¢in yapilmalidir. Yenilik¢ilik
de girisimcilikte 6nemli bir unsurdur. Kamu sektdriinde de yenilige agik olmak, idari prosediirleri

degistirmek gerekmektedir (Klein vd., 2010).

Kamu girisimciliginin temel felsefesi, kamu kurumlarinin halka hizmet sundugu sirada katalizor
gorevini listlenmesi, ayni zamanda daha fazla miisteri odakli, karlilik konusunda da daha fazla yatirim
yapabilen, pazar odakli ve daha az biirokratik yapilar olusturarak merkezi yonetimin etkisinden uzak
yonetim uygulamalarimi gergeklestirebilmektir. Buradan hareketle kamu girisimciligi  devletin
miilkiyetinde olan ve yine karar verme yetkisi devlete ait olan, tamamen 6zel mallar {ireten kuruluglar
seklinde tanimlayabiliriz. Daha az biirokrasinin, daha fazla esnekligin, rekabetci anlayisin, hizmet
sunumunda, mal ve hizmet sunumunda kalitenin, hizin ve etkinligin arttirilmasinda kamu girisimeiligi

arttirict rol oynamaktadir (Kaya, 2022).

Kamu girisimi kavramu ile ilgili yabanci literatiire baktigimizda bir¢cok tanimin yapildigin
goriirliz. Short (1984) kamu girisimciligini tanimlarken iki ana 6zellikten bahsetmistir. Bunlardan ilki,
kamu girisimlerinin sahibinin devlet oldugu ve devlet tarafindan kontrol edildigidir. Ikincisi ise kamu
girisimlerinin ticari bir faaliyette bulunmasidir. Ostrom (1964) kamu girisimciligini tanimlarken kamu
girisimcilerinin uymas1 gereken kurallardan bahsetmistir. Kamu girisimleri siyasi bir alanda faaliyet
gostermektedirler. Uymalar1 gereken davranig kurallart belirleyen sistem kamu mallar1 ve hizmetleri
saglama yoOniindeki girisimdir. Siyasi sistem oOrgiitlenmenin kosullarini belirlemektedir. Kamu
isletmelerin isletilmesi, rekabetin boyutu, kullanilabilecek 6zel yetkilerin niteligi ve kamu sorumlularina

yiiklenen 6zel ylikler burada tanimlanmustir.

Kamusal alanda yer alan girisimciler vardir. Bunlar kamu girisimcileri, sosyal girisimciler ve

siyasi girisimcilerdir. Kamu girisimcileri ve sosyal girisimciler kar amaci olmayan kamu kuruluslari,
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goniilli kuruluslar, hastaneler, tiniversiteler seklinde siralanabilir. Siyasi girisimciler ise politikacilardir.

Tiim bunlar sosyal deger yaratmak ve toplumsal sorunlar1 ¢ézmek igin calisirlar. Diger kamu
girisimcileri belirli programlarla veya faaliyetlerle birlikte kamu yararim1 gozetmek amaciyla ¢alisma
gerceklestirirler. Oncelikle girisimcilerin bunu gerceklestirebilmesi icin kurallarin belirlenmesi
gerekmektedir. Bu kurallar, yasal diizenlemeler, belirli prosediirler ve normlardir. Kurallarin ardindan
hangi kurumla caligilacagi belirlenmektedir. Daha sonra kaynaklar belirlenir. Son olarak ise ¢alismalar

yapildiktan sonra istenilen amaca ulasip ulasilmadigina bakilmaktadir (Klein, 2010).

Kamu girisimciliginin ortaya ¢ikmasinda bir¢ok neden vardir. Choski (1979) bu nedenleri
siyasi, sosyal ve ideolojik olarak agiklamigtir. Bunlardan ilki, 6zel tesebbiise destek ve onciiliik etmektir.
Ikincisi kaynaklarin etkin kullanilmasim saglamaktir. Ugiinciisii, bir iilkede toplumun kendi kendine
yeterliligini arttirmaktir. Dordiinciisti, kamu hizmetlerini yiirlitmektir. Besincisi, ihracati arttirmaktir.
Altmcisi ise gelir dagilimindaki esitsizlikleri azaltmaktir. Kalifiye idareci ve teknisyen yaratmak da bir
diger neden olarak karsimiza c¢ikmaktadir. Ekonomik acidan da {iretimi arttirmak ve istihdami
yiikseltmek kamu girisimciliginin bir baska nedenidir. Ulusal anlamda da bir gii¢ ve prestij elde etmek
kamu girisimciliginin bir bagka nedenidir. Kamu politikalarin1 amaclarina ulastirmak da kamu
girisimciliginin bir diger nedenidir. Son olarak da modernizasyon getirmek kamu girisimciliginin

nedenleri igerisinde yerini almaktadir.
2.2. Kamu Sektorii Girisimciligi

Kamu sektorii girisimciligi genel anlamda, yeni hizmetlerin, teknolojilerin, idari tekniklerin,
politikalarin ve stratejilerin gelistirilmesidir. Bununla birlikte risk alma, inovasyon, var olanlarin
iyilestirilmesi, proaktivite gibi faaliyetleri de kapsayan kamu sektoriine ait bir siireg olarak tanimlamak
mimkiindir. Hiikkiimetler ve kamu yonetimleri artik giiniimiizde ¢ok daha fazla faaliyet ve hizmet
alanlara sahiplerdir. Yapilan faaliyetler ve hizmetler gesitli hale gelmis ve karmagik bir yapiya
biirinmislerdir. Gerek kiiresel ekonomi, gerek vatandaslarin istek ve talepleri kamu sektdriinii daha
yenilik¢i ve dinamik olmaya zorlamistir. Kamu sektorii genellikle “biirokrasi” ile es anlamli olarak
kullanilmaktadir. Dolaysiyla riskten kagma, rutin davranislar, inisiyatif almaktan kagma seklinde kamu
sektort iliskilendirilmektedir. Bu durum “kamu girisimcisi” ifadesi ile ¢eliskili bir durum yaratmaktadir.
Girisimcilik genel itibariyle yenilik yapmak, karar almak, risk almak ve daha fazla 6zgiirliik isteyen bir
alandir. Dolayisiyla kamu sektoriinde girisimcilik ¢ok uzun bir siire var olmamis ve anormal

karsilanmistir (Erten, 2019).

Kamu sektorii girisimciliginde ilk gelisme David Osborne ve Ted Gaebler'in 1992 yilinda
“Reinventing Government: How the Entrepreneurial Spirit is Transforming the Public
Sector ”/Hiikiimeti Yeniden Icat Etmek: Girigimci Ruhun Kamu Sektériinii Nasil Doniistiirdiigii iizerine
yaymlanan kitap ile ortaya ¢ikmistir. Kamu yonetiminde girisimciligi tesvik etmek i¢in 10 maddelik bir

plan hazirlanmigtir. Kiirek ¢eken bir hiikiimet, yonlendiren bir hiikiimetin olmasi yoniinde tavsiyeler
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verilmistir. Osborne ve Gaebler’in “kamu girisimciligi” kavrami 2000 yilina gelindiginde “kamu

sektorii girisimciligi” ile degismistir (Cahn ve Clemence 2011).

ABD’de 1980’1i yillarda kamu girisimciligi kamu yonetimine dahil edilmistir. Kamu sektoriinde
stratejik girisimciligi tanimlayan bazi kategoriler vardir. Bunlardan birisi uygun firsatlarin
belirlenmesidir. Bir diger ise yeniliktir, risk almadir, vizyon ve strateji ortaya koyabilmektedir. ABD’de
de kamu girisimciligi ilizerine calismalar yuritilmiistir. Hiikiimet, kamu girisimciligi, miisteri
memnuniyeti, rekabet ve piyasa etkinligi gibi bazi unsurlar1 birlestirmistir (Glod, 2015). Kamu
yoneticilerinin kamu hizmeti sunumunda artik daha yenilik¢i olmalari, basar Slgiitiinde daha verimli
olmalar1, vatandagin memnuniyetine daha fazla nem vermeleri gerekmektedir. Ciinkii geleneksel kamu
yonetimi anlayisi yerine gecen “isletmecilik ve girisimci hiikiimet” anlayis1 kamu yoneticilerinden bunu
istemektedir. Bu durum yani gergeklesmeye baslayan doniisiim, geleneksel modelden fakli olarak
vatandag1t misteri olmaya zorlamaktadir. Bu degisim ile birlikte kamu sektorii de sinirli kaynaklara
ragmen vatandaslarin artan taleplerini yerine getirmek durumunda kalacaktir. Burada karsilasilan

giicliiklerle bas etmenin alternatif yolu ise girisimci davranistir (Erten, 2019).

Kamu sektoriinde girisimcei davranigin ortaya ¢ikmasmdaki nedenlere baktigimizda 6zel sektor
orgiitlerinden farkli oldugunu goriiriiz. Kamu sektoriinde girisimcilik davraniginin gelisiminde yasal,
politik ve yonetsel yapilarin etkileri oldukga fazladir. Dolayisiyla kamu sektoriinde girisimcilik, 6zel
sektorde oldugu gibi bireylerin kaliteleriyle ve bireylere yapilan motivasyonlar yoluyla
gelismemektedir. Kamu sektoriinde girisimciligin gelisimi, Orgiit icerisindeki gelisim, degisim ve
yenilik isteyen bir gurubun proaktif tutumlariyla olusmaktadir (Forster, 1996). Kamu sektoriiniin 6zel
sektorden farkli olarak temel giidiisii sosyal sermaye ve degerlerin yaratilmasidir. Dolayisiyla
girigsimcilik, toplumsal bir temele sahip olmalidir. Kamu sektoriinde girisimcilik kamu yarari ve sosyal
fayda amaciyla gercgeklestirilmelidir. Bu ama¢ dogrultusunda kamu hizmeti igin yenilikler yapilmali,
kaynaklar giiclendirilmeli, katma deger yaratilmak i¢in ortakliklara gidilmeli, karsilanamayan ihtiyaclar

tespit edilerek belli alanlarda kamu hizmeti i¢in risk alma zorunluluguna gidilmelidir (Erten, 2019).

Kamu sektoriinde girisimci davranigin ortaya ¢ikmasinda ii¢ temel faktor etkili olmustur. Bunlar
risk alma, inovasyon ve proaktivitedir (Kearney vd., 2009). Risk alan girisimci gelistirdigi iiriin, hizmet
veya lretim yontemlerinin muhtemel sonuglarina hesaba katarak bilingli hareket eden kisidir. Kamu
sektorlinde risk alma bir¢cok nedenden dolay1 6zel sektdr orgiitlerine gore kisithidir. Bu nedenlere
baktigimizda, kamu hizmetlerinin kesintisiz bir sekilde stirdiirilmesi, kamu fonlarinin yerinde
kullanilmast ve siyasetin kontrol etmesini de bu nedenlere eklemek miimkiindiir. Ozel sektér igin gegerli
olan yiiksek risk ve yiiksek kar kamu sektdrii i¢in gecerli degildir. Bununla birlikte yonetici ve ¢alisanlar
arasinda etkili bir iletisim oldugunda, hantal biirokratik siire¢clerden arinmis bir yapida olundugunda
hizmetleri etkin bir sekilde sunmak ve vatandaslara karsi sorumluluklart daha iyi yerine getirmek i¢in
riskin alindig1 gozlemlenmektedir. Kamu sektorii girisimciliginde yenilik ile ilgili yapilan ¢alismalara

baktigimizda ekonomik, sosyolojik, demografik teknolojik alanlardaki degisimin sonucunda kamu
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orgiitlerinde bazi yeniliklere gidildigi gézlemlenmistir. Yenilik¢i bir girisimciden beklenen, asilmis

karar alma kaliplarinin disina ¢ikmasidir. Uriin ve pazar konusunda yeni yaklasimlar gelistirme, belli
diizeyde risk alma ve aldigi bu risk sonucunda ortaya ¢ikan sonuglari en iyi sekilde yonetebilmesidir.
Yenilikgilik icin esnekligin olmas1 ve oniindeki kurumsal engellerin kaldiriimas: gerekmektedir. Orgiit
igerisinde girisimci bir atmosferin olusturulmasi ve girisimci projeleri hayata gecirebilecek uygun bir
sitemin kurulmasi gerekmektedir. Béylece kamu kurumlarinin hizmet iiretim ve sunumu daha etkin ve

kaliteli olacaktir (Oztiirk, 2012).

Kamu sektoriiniin kars1 karsiya kaldigi en 6nemli sorunlardan birisi inovasyondur. Kamu
sektoriinde ¢aligsan personel giinliik rutinlerin terk edilmesine karsi direng gostermektedir. Bu durum
kamu sektoriiniin geleneksel olarak yenilige kapali oldugu fikrini ortaya ¢ikarmustir. Inovason,
girisimcilik i¢in en yiiksek diizeyde uyaniklik ve kesif durumunu gerektirmektedir. Bu durum ozel
sektorde miisterileri memnun edecek iirlin ve hizmetlerin icat edilmesi ile ortaya ¢ikarken, kamu
sektoriinde ise yeni politikalarin, siireglerin veya diizenlemelerin icadi ile ortaya ¢ikmaktadir. Kamu
sektorii inovasyonu gerceklestirmede oldukga zorlanmaktadir. Bunun {i¢ temel sebebi vardir. Bunlardan
birincisi kamu sektoriiniin finansmani biitceye dayanmaktadir. Dolayisiyla basari verilen hizmetin
kalitesiyle de ya da 6zgiinliigii 6lciilmemektedir. Buradaki basar1 dlgiitii sahip olunan biitcedir. Ikincisi
ise Kamu sektorii igeride ve disarida bir¢ok aktdre baglidir. Kamu kurumlari tiim bu aktorleri tatmin
etmek zorundadir. Ugiinciisii kamu kurumlari fayda-maliyet analizi yapmaz. Daha ¢ok ahlaki degerlere
gore hareket eder. Tiim bunlarin disindan kamu sektdriiniin merkeziyet¢i yapisi, risk almaktan
kaginmasi, iletisim kanallariin sinirli olmasi, bireyi degil kamu hizmeti sunucularim tercih etmesi ve

kaynaklarin kit olmasi1 inovasyonu ger¢eklestirmede oniinde duran engellerdir (Erten, 2019).

Kamu sektoriinde girisimci davranigin ortaya ¢ikmasindaki bir diger faktor ise proaktivitedir.
Proaktivite, ¢ikabilecek sorunlari 6nceden gérme, sezme ve bu sorunlara 6nlem almadir. Sorunlar
karsisinda ciddiyetle davranarak kararli bir durus sergileme ve gerektigi zaman sorumluluk alarak
coziimler tiretmektir (Currie vd., 2008). Bununla birlikte proaktivite dinamik bir anlam ve yapry1 ifade
etmektedir. Degisimden ve uyumdan farklilik géstermektedir. Burada yeni bir sey meydana getirme ve
belirli hedefler dogrultusunda hareket etme durumu s6z konusudur. Yonetme ve hatta sonlandirma
proaktivitenin icerisinde yer almaktadir. Birgok calismada proaktivite, girisimciligin icerisinde yer alan
risk alma ve inovasyon bilesenlerinin tamamlayicisidir. Proaktivite davranisi sadece Orgiitiin pazardaki
firsatlar1 takip etme seklinde gerceklesmez. Ayni zamanda kamu sektoriinde dncii rol iistlenerek {iriin,
hizmet, teknoloji, yonetim stratejileri ve yeniden yapilanma gibi konularda g¢evresindekileri yeniden
sekillendirme yetenegini kapsamaktadir (Bulut vd., 2008). Kamu sektoriinde yasalarin, politikalarin ve
yonetimsel yapilarin etkilerinin olduk¢a yiliksek oldugunu séylemistik. Yani kamu sektorii igerisinde
calisan personelin yenilik istemesi, degisim ve doniisiim istemesi gerekmektedir. Kisacasi onlarin
proaktif tutumlan kamu sektorii girisimciliginde oncii rol oynayacaktir. Tiim bunlardan hareketle

Bernier ve Hafs1 (Burnier ve Hafsi, 2007) kamu sektoriinde girisimcilik s6z konusu oldugunda orta
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kademedeki yéneticilerin proaktif bir rol iistlendiklerini sdylemislerdir. Ust kademe yoneticiler yani
liderler ise bununla ilgili gelecekte olusabilecek durumlari tespit ederek degerleri ve standartlar1 ortaya

koymaktadirlar.
3. YONTEMSEL CERCEVE

3.1. Arastirmanin Amaci

Girisimcilik, giinlimiizde ekonomik, toplumsal ve yonetsel yasamin hemen her alaninda 6nem kazanan
bir olgu olarak karsimiza ¢ikmaktadir. Girisimci davraniglar, karsilasilan sorunlarin etkili, yenilik¢i ve
stirdiiriilebilir ¢dzlimlerle giderilmesinde 6nemli bir rol oynamaktadir. Bu baglamda girisimciligin temel

unsurlar arasinda yenilikgilik, risk alma, firsatlar1 degerlendirme ve proaktif davraniglar yer almaktadir.

Gunimiiz diinyasinda bir¢ok alanda yenilik¢i uygulamalar gelistirilmekte ve gesitli sorunlara ¢6ziim
uretilmektedir. Bu dogrultuda kamu sektériiniin de degisen kosullara uyum saglamasi, kamu
kaynaklarini etkin ve verimli bir sekilde kullanmasi gerekmektedir. Boylece vatandaglara daha hizli,
kaliteli ve etkili kamu hizmetleri sunulabilecektir. Ancak kamu sektoriinde karsilasilan yapisal ve
yonetsel sorunlar, hizmet sunum siireglerinin etkinligini olumsuz etkileyebilmektedir. Bu durum, s6z

konusu aragtirmanin gerc¢eklestirilmesindeki temel motivasyon kaynaklarindan birini olusturmaktadir.

Bu calisma, Weber’in biirokrasi modelinin kamu sektorii girisimciligi izerindeki etkilerini incelemeyi
amaglamaktadir. Arastirmada, Weberci biirokratik yapinin kamu sektoriinde yenilikgilik, risk alma ve
proaktif davraniglar gibi girisimcilik egilimleri tizerindeki etkileri degerlendirilmekte; bu yapinin yol
acabilecegi sorunlar ortaya konulmakta ve s6z konusu sorunlara yonelik ¢oziim Onerileri
gelistirilmektedir. Bu kapsamda calismanin temel amaci, Weber’in biirokrasi modelinin kamu
sektoriindeki girisimci davranislart nasil etkiledigini agiklamak ve kamu kurumlarinda inovasyon, risk

alma ve proaktiflik gibi girisimci egilimlerin giiglendirilmesine yonelik dneriler sunmaktir.
3.2. Arastirmanin Kapsami

Caligma, Weber'in biirokrasi modelinin kamu sektorii girisimciligi lizerindeki etkisiyle
stnirlidir. Calismada girisimcilik, girisimcilik tiirleri, kamu sektorii girisimciligi, biirokrasi ve Weber'in
biirokrasi modeli agiklanmigstir. Bu nedenle ¢calisma, kamu sektorii girisimciligini ve Weber'in biirokrasi
modelindeki kati hiyerarsik kontrolii, yazili kurallari, otoriteyi ve ast-iist iliskilerini kapsamaktadir.
Kamu sektorii girigsimciliginin ortaya ¢iktigi donemden, gelisim siirecinden ana hatlariyla bahsedilmistir
Weber’in biirokrasi modeli incelenerek kamu sektdrii girisimciligine olan etkileri ortaya koyulmustur.
Calismada girisimcilik, kurumsal girisimcilik, bagimsiz girisimcilik, profesyonel girisimcilik, sosyal
girisimcilik, ¢evreci girisimcilik, teknik girisimcilik ve kamu girisimciliginden s6z edilmistir.
Calismamizin ana omurgast kamu sektorii girisimciligi oldugu igin kamu girisimciligi {izerinde

durulmus, diger tiirlerden birkag1 kisaca bahsedilmistir.
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3.3. Arastirmammn Katkisi ve Ozgiinliigii

Yasam kalitesini ve refah seviyesini arttirmak i¢in girisimcilik olduk¢a 6nemlidir. Biirokrasiden
kaynakli sorunlarin iistesinden gelme konusunda da yine girisimciligin 6nemli oldugunu yadsiyamayiz.
Dolayisiyla, kamu sektoriinde islerin aksamasinin 6niine gegmek i¢in, daha hizli ve daha kaliteli olmasi
igin girisimciligin, girisimci egilimlerin Oniiniin agilmasi gerekmektedir. Buradan hareketle kamu
sektoriinde hangi sorunlarin oldugunu tespit etmek, kamu kurumlarinda Weber’in biirokrasi modeli
uygulandigi i¢in bu sorunlar1 Weber’in biirokrasi modeli {izerinden inceleyerek ¢6ziim Onerileri ortaya

koymak arastirmay1 énemli kilmaktadir.

Literatiir taramas1 sonucunda, konu ile ilgili birgok ¢calismanin yapildig1 goriilmiistiir. Ozellikle
girisimcilik ve kamu sektorii girisimciligi ile ilgili birgok yabanci kaynaga ulasilmistir. Ancak yapilan
calismalarm bu arastirmadan oldukga farkli oldugu gézlemlenmistir. Ornegin, “Kurumsal Girisimcilik:
Kavramsal Yap1 Uzerine bir Tartigma” baslikli arastirmada Tiirkiye’de faaliyet gdsteren kamu ve 6zel
sektdr yoneticileri ile isletme yonetimi alaninda g¢aligmalarini siirdiiren arastirmacilara, kurumsal
girisimcilik kavraminin dogusu ve gelisim siirecini bilesenleriyle birlikte tartisma amaclanmistir.
“Toward A Theory of Public Entrepreneurship” baglikli arastirmada kamu alaninda ve kamu yarari
dogrultusunda yenilik, deney ve yaraticilik incelenmistir. “Kamu Yéneticileri I¢in Girisimei Bakis
Acismin Onemi” baslikli arastirmada kamu kurumlarinda degisimin oniinde ¢ogu zaman engel olarak
goriilen ve gelecek kaygisi sebebi ile risk almak istemeyen kamu yoneticilerinin kamu girisimciligindeki
rolii degerlendirilmistir. “Public and Private Sector Entrepreneurship: Smilarities, Differences or a
Combination?” baglikl1 arastirmada ise, kamu ve 6zel sektor girisimciligi arasindaki temel benzerlikleri,
farkliliklart veya bunlarin bir kombinasyonunu vurgulayan kapsamli bir analiz sunulmus ve kamu

sektorii girisimcilik siirecine sistematik bir yaklasim i¢in mevcut bir model ve ¢erceve gelistirilmistir.

Mevcut calisma, 6nceki arastirmalardan farkli olarak Weber’in biirokrasi modelinin kamu
sektorii girisimciligi lizerindeki etkilerine odaklanmakta; biirokratik yapi, hiyerarsik iligkiler, kuralcilik
ve otorite anlayisinin kamu sektoriinde yenilikgilik, risk alma ve proaktif davraniglar iizerindeki
etkilerini degerlendirmektedir. Bu yoniiyle ¢alisma, literatiirdeki mevcut arastirmalar1 tamamlayici

nitelikte olup konuya farkl bir bakis a¢is1 sunmay1 amaglamaktadir.

Weber'in biirokrasi modeli, modern orgiitlerin isleyisini agiklayan ve kamu yOnetimi
literatiirline yon veren en dnemli teorik cergevelerden biri olarak kabul edilmektedir. Bununla birlikte,
biirokratik yapinin sahip oldugu hiyerarsik iliskiler, kati kurallar, prosediirel igleyis ve otorite anlayisinin
giinimiizde kamu kurumlarindan beklenen yenilik¢ilik, risk alma ve proaktif davranislar tizerindeki
etkisi onemli bir tartisma alam olusturmaktadir. Ozellikle kamu sektérii girisimciligi literatiirii, kamu
orgiitlerinin degisen cevresel kosullara uyum saglayabilme, yenilik iiretebilme ve kamu degerini
artirabilme kapasitesine odaklanirken, biirokratik yapinin bu siiregleri nasil etkiledigi sorusu yeterince

acikliga kavusturulamamistir. Bu baglamda mevcut ¢alisma, onceki arastirmalardan farkli olarak
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Weber'in biirokrasi modelinin kamu sektorii girisimciligi tizerindeki etkilerine odaklanmakta;
biirokratik yapi, hiyerarsik iligkiler, kuralcilik ve otorite anlayisinin kamu sektoriinde yenilikgilik, risk
alma ve proaktif davranislar tizerindeki etkilerini degerlendirmektedir. Bu yoniiyle ¢alisma, literatiirdeki
mevcut aragtirmalar1 tamamlayici nitelikte olup konuya farkli bir bakis agis1 sunmay1 amaglamakta;
Weberci biirokrasi ile kamu sektorii girisimciligi arasindaki iligkinin teorik diizeyde daha kapsamli
anlagilmasina katki saglamay1 hedeflemektedir. Boylece arastirma, klasik biirokrasi yaklagimi ile ¢agdas

kamu yonetimi anlayislar1 arasinda koprii kurarak literatiire 6zgiin bir katki sunmaktadir.

Arastirma sirasinda Weber'in biirokrasi modelinde otoritenin oldugu, yazil kurallarin oldugu,
astlarin siirekli olarak iistlerinin denetimi ve kontrolii altinda oldugu ve astlarin siirekli olarak iistlerine
hesap verdigi kat1 hiyerarsik kontrole dayandig1 gozlemlenmistir. Ornegin Weber (1986), biirokrasinin
yasalarla diizenlenmis bir yetki alan1 oldugunu, gérev ve yetkilerin hiyerarsi ile diizenlendigini, yazili
belgelere dayandigini, uzmanlagsmanin ve kati kurallarin var oldugunu ifade etmistir. Acar (2018),
biirokratik yapilarda astlarin aldigi kararlarda ve eylemlerde iistlerine karsi sorumlu oldugunu
belirtmistir. Akgakaya (2016) bu sistemin en iistiinde genis yetkilere sahip olan tek bir kisinin oldugunu
ifade etmistir. En altta az sayida kisinin oldugunu ancak yetkinin yok denecek kadar az oldugunu

belirtmistir.

Kamu sektoriindeki calisanlar kurallara gore hareket ederler ve {istlerinin siki denetimi
sonucunda risk almaktan kaginirlar. Eryilmaz (2013), hiyerarsik istlerin her zaman emri altindaki
kisileri denetledigini ve onlara yon verdigini belirtmistir. Ayn1 zamanda astlarin hem yasalara bagh

oldugunu hem de iistlerine kars1 hareket etmek zorunda oldugunu vurgulamaistir.
3.4. Arastirmanin Yontemi

Bu aragtirmada nitel bir veri analizi olan dokiiman incelemesi yapilmistir. Dokiiman incelemesi,
aragtirtlmak istenilen bir konu hakkinda bilgilerin yer aldig1 yazili materyallerin analizini kapsayan bir
yontemdir. Dokiiman incelemesi veya analizi hem tek basina bir aragtirma yontemi, hem de diger nitel
yontemlerin kullanildigi durumlarda ek bilgi kaynagi olarak da ise yarayabilir (Yildirnm ve Simsek,
2011). Dokiiman analizi, basili ve elektronik ortamdaki belgelerin sistematik olarak incelenmesi,
degerlendirilmesi ve yorumlanmasina dayanan bir veri toplama ve analiz yoOntemidir. Nitel
arastirmalarda kullanilan diger yontemlerde oldugu gibi, bu yontem de verilerin ayrintili bigimde
incelenmesini, anlamlandirilmasini ve yorumlanmasini gerektirmektedir. Dokiiman analizi sayesinde
arastirma konusuna iligkin derinlemesine bir anlayis gelistirilmekte, mevcut bilgi birikimi
degerlendirilmekte ve ampirik verilerden hareketle bilimsel ¢ikarimlarda bulunulabilmektedir (Corbin
ve Strauss, 2008). Arastirmalarda sistematik degerlendirme amaciyla kullanilan dokiimanlar, igerik ve
bicim bakimindan farkli 6zellikler gosterebilmektedir. Bu ¢esitlilik, dokiimanlarin siniflandirilmasina
iligkin farkli yaklasimlarin ortaya ¢ikmasina neden olmustur. Nitekim aragtirmacilar, dokiimanlar

aragtirmanin amaci, kapsami ve veri ihtiyacina bagli olarak farkli kategoriler altinda ele
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alabilmektedirler (Merriam, 2009). Buna 6rnek olarak Geray (2006), dokiimanlari (bilgi ve belgeleri)

niteliklerine ve bulunduklar1 ortama gore iki temel kategori altinda siniflandirmistir. Niteliklerine gore
dokiimanlar; yazi temelli dokiimanlar (metinler, kitaplar, ansiklopediler, raporlar, sdzliikler, dergiler ve
giinliikler), gorinti temelli dokiimanlar (fotograflar, afisler ve haritalar), ses temelli dokiimanlar (ses
kayitlari, miizik yayinlar1 ve radyo programlari) ile gorsel-igitsel temelli dokiimanlardan (belgeseller,
televizyon programlari, videolar ve sinema filmleri) olusmaktadir. Bulunduklari ortama gore ise
dokiimanlar; yazili dokiimanlar (kitaplar, raporlar ve dergiler), filmsel dokiimanlar (fotograflar ve
benzeri gorsel materyaller), bilgisayar ortaminda bulunan dokiimanlar (veri tabanlar1 ve dijital kayitlar)
ile tagiabilir manyetik ortamlarda yer alan dokiimanlar (CD, DVD ve tasinabilir bellekler) seklinde

siniflandirilmaktadir.

Dokiiman analizi ydontemi, arastirma probleminin ¢dziimiine katki saglayabilecegi, arastirmanin
amacina hizmet edebilecegi ve arastirma konusu acisindan uygun dokiimanlarin erisilebilir oldugu
durumlarda tercih edilmektedir. Ayrica bu yontem, farkli veri toplama teknikleriyle elde edilen
bulgularin desteklenmesine, bulgular arasindaki iliskinin dogrulanmasina ve arastirma siirecinde ortaya
cikabilecek olasi Onyargilarin azaltilmasina katki saglamaktadir (Bowen, 2009). Bu dogrultuda,
Weber'in biirokrasi modeli ile kamu sektorii girisimeiligi arasindaki iligkinin kuramsal boyutlariin
kapsamli bir sekilde incelenebilmesi amaciyla, mevcut arastirmada veri toplama ve analiz yontemi

olarak dokiiman analizi tercih edilmistir.

Bu arastirmada dokiiman analizi yonteminin tercih edilmesinin temel nedeni, Weber’in
biirokrasi modeli ile kamu sektorii girisimciligi arasindaki iliskinin mevcut literatiir ve kuramsal
calismalar tizerinden degerlendirilmesinin amaglanmasidir. Kamu sektorii girisimciligi ve biirokrasiye
iligkin kavramsal ¢ergeve, dogrudan gozlem ya da deneysel veri yerine, mevcut akademik calismalar,
raporlar ve kuramsal metinler araciligiyla incelenebilecek nitelikte bir alan olusturmaktadir. Bu nedenle,
arastirma problemi dogasi geregi birincil veri toplamaktan ziyade mevcut bilgi birikiminin sistematik
bicimde analiz edilmesini gerektirmektedir. Dokiiman analizi yontemi, bu baglamda ilgili literatiiriin
biitiinciil bicimde incelenmesine, kavramsal iligkilerin ortaya konulmasina ve teorik bir degerlendirme
yapilmasina imkan saglamaktadir. Ayrica bu yontem, farkli kaynaklardan elde edilen bilgilerin
karsilastirilmasina ve arastirma konusu baglaminda yorumlanmasina olanak vererek calismanin

kuramsal derinligini artirmaktadir.

Bu kapsamda calismada K. Karyotakis, M. Bakatsaki, V. Moustakis (2015)’e ait olan “The
Entrepreneurial Facets of Public Administration”, R. H. Floyd, C. S. Gray ve R. P. Short (1984)’¢ ait olan
“Public Enterprise in Mixed Economies Some Macroeconomic Aspects”, E. Ostrom (1964)’a ait olan
“Public Entrepreneurship: A Case Study in Ground Water Basin Management”, A. M. Choski (1979)’e
ait olan “State Intervention in the Industrialization of Developing Countries: Selected Issues”, P. G.

Klein, J. T. Mahoney, A. M. McGahan ve C. N. Pitelis (2010)’e ait olan “Toward A Theory of Public

56



THE DILEMMA OF PUBLIC SECTOR ENTREPRENEURSHIP: WEBER'S BUREAUCRACY MODEL
KAMU SEKTORU GIRISIMCILIGININ ACMAZI: WEBER'IN BUROKRASI MODELI
Serkan CAKIR

Entrepreneurship”, J. Wanna, J. Forster ve P. Graham (2001)’e¢ ait olan “The New Public
Entrepreneurialism”, S. Giiney (2015)’e ait olan “Girisimcilik: Temel Kavramlar ve Bazi Giincel
Konular”, B. Eryillmaz (2013)’a ait olan “Kamu Yénetimi”’, B. Eryillmaz (2012)’a ait olan “Tiirkiye de
Kamu Yonetimi”, M. Weber (1982)’¢ ait olan “Organization Theory, Selected Readings”’, M. Weber
(1986)’e ait olan “Sosyoloji Yazilari”, M. Weber (2014)’e ait olan “Biirokrasi ve Otorite” gibi

eserlerden yararlanilmistir.
3.4.1. Arastirma Sorulari

Bu c¢alisma, agiklayici ve betimleyici bir calisma oldugu i¢in aragtirma sorularindan yola ¢ikilmistir.
Buradan hareketle arastirmanin ana sorusu sudur: Weberci biirokrasi, kamu sektoriindeki girisimcilik

egilimlerini nasil etkilemektedir?” Alt arastirma sorulari ise sunlardir:

Bu temel soru dogrultusunda asagidaki alt arastirma sorularina cevap aranmaistir:

1. Kamu sektorii ¢alisanlari neden risk almaktan ve inisiyatif kullanmaktan kaginmaktadir?

2. Kamu kurumlarinda islemlerin biiylik 6l¢iide kural ve prosediirlere dayali olarak

ylriitiilmesinin nedenleri nelerdir?

3. Vatandaslarin kamu kurumlarindan aldiklar1 hizmetlere iliskin sikayetlerinin temel kaynaklart

nelerdir?

4. Weber’in biirokrasi modelinde yer alan kati kuralcilik ve hiyerarsik yapinin esnetilmesi, kamu

sektorii girisimciligini nasil etkilemektedir?

5. Kamu sektorii ¢alisanlarinin yenilikgi, risk almaya istekli, proaktif ve analitik diisiinme
becerilerine sahip olmalari, kamu hizmetlerinin etkinligi, verimliligi ve hizmet sunum kalitesi

iizerinde nasil bir etki yaratmaktadir?

2.4.2. Arastirmanin Veri Kaynaklarn

Bu arastirma igin ikincil veri kaynaklarindan (kitaplar, bilimsel makaleler, dergiler, tezler,
internet) yararlanmilmistir. Kitaplar, bilimsel makaleler, tezler, ve internetten elde edilen bilgilere
erisilerek 6zgiin bir ¢caligma ortaya koyulmaya ¢aligilmigtir. Ayni1 zamanda kamu sektoriinde girisimcilik
ve girisimcilikle ilgili bircok yabanci kaynaga da erisilmistir.

2.4.3. Arastirmanin Kisit ve Sitmirhiliklar

Arastirma i¢in belli bir bolge segilerek bir ya da birka¢ kamu kurumu iizerinde anket ya da
miilakat teknigi uygulamasina gidilmemistir. Bunun nedeni ise buradan g¢ikacak sonucun genele
yayilmasi durumunda yaniltici olabilecegi diisiiniilmiistiir. Ote yandan bir kurumda yapilacak gériisme
esnasinda orada calisan personelin istediklerini anlatma, yapilan bu arastirmay: istekleri sekilde

yonlendirme ve arastirmanin sonucuna istedikleri gibi etki etme olasiliklarmin yiliksek oldugu
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disiiniilmiistiir. Dolayisiyla arastirma i¢in ikincil veri kaynaklari tercih edilmis, sorunlar incelenerek

genel bir ¢6ziim ortaya koyulmaya ¢alisilmistir.

4. WEBERYAN BUROKRASININ KAMU SEKTORU GIRiSIMCILIGINE
ETKILERI

Biirokrasi, kelime olarak Latince “burra” ve Yunanca “kratos” sozciiklerinden tiiretilmistir.
Burra, masalar1 6rtmek icin kullanilan koyu renkli kumag anlamina gelmektedir. Kratos ise egemenlik
ve yonetim anlamina gelmektedir. Bu kavramin ortaya ¢iktigi donemde memurlarin masalariin stii
koyu renkli kumaslarla kaplidir. Burada bir benzetme yapilmistir. Anlatilmak istenen sey, memurlarin
toplum tizerinde giderek artan egemenligidir. Memurlarin bu egemenligi hizmet yiiriittiikleri yazi masasi
veya mekanla (biiro) nitelendirilmistir. Biirokrasi kavrami iki yaklasim g¢erc¢evesinde tanimlanmistir.
Bunlardan ilki biirokrasinin yapisal &zelliklerine gore yapilan tanimlamadir Isboliimii, hiyerarsi, yetki
alani, biiyiik 6lgek ve benzeri seyler biirokrasinin yapisal Ozellikleridir. Ikincisi ise davranissal
ozellikleri iginde yapilan tanimlamadir. Bunlar, kirtasiyecilik, verimsizlik, katilik, tarafsizlik ve benzeri
seyler olarak karsimiza ¢ikmaktadir. Biirokrasiyi iki tanimlama ig¢inde degerlendirmek miimkiindiir.
Ciinkii biirokrasinin yapisal 6zellikleri onun davranisini ve is yapma seklini belirlemektedir (Eryilmaz,

2013).

Weber, biirokrasiyi en temel orgiitlenme ve itici gii¢ olarak tanimlamustir. Biirokrasinin yeni bir
orgiitlenme bigimi olmadigini, kapitalist isletmelerin biirokratik yapiya sahip olduklarini ifade etmistir.
Weber’e gore kapitalizm biiyiidiigii icin biirokrasi gelismistir. Weber biirokrasiyi makineye benzetmistir
(Weber, 2014). Weber biirokrasinin akilct bir yapiya sahip oldugunu ifade etmistir. Akilci bir yapiya
sahip olan biirokrasinin en temel 6zelliklerinden birisinin de resmi bir yapiya sahip oldugunu vurgulayan

Weber, resmi yap1 olmazsa kurumlarin ciddiyetsizlige doniiseceginin altini ¢izmistir (Weber, 1987).

Halk, biirokrasi ve biirokrat sozciiklerini genellikle isleri geciktiren, kirtasiyecilige yol agan
sekelinde tanimlaaktadir. Hi¢ kimse kendisinin biirokrat oldugunu ve islerinde kirtasiyeci bir zihniyetle
hareket ettigini kabul etmemektedir. Genellikle kisiler, miiesseseler ve yapilan muameleler hakkinda
elestiride bulunmak isteyenler biirokrasi ve biirokrat kelimelerini kullanirlar (Mises, 2000). Biirokrasi
sOzciigii, bir orgiitiin programlarini gerceklestirmek icin kullandig1 insan giicii, binalar, yontemler ve
otorite sistemini agiklamak ic¢in kullanilan bir sozciiktiir. Burada c¢ok sayida insanin calistigini
sOyleyebiliriz. Calisan bu insanlara orgiit icerisinde belli kosullar yiikklenmekte ve bigimler
kazandirilmaktadir. Uzmanlagma, isboliimii, hiyerarsi ve planlama g¢ercevesi igerisinde genis gruplar
disiplinli bir sekilde yonetilmektedir. Biirokrasiyi kotiileyici bir tanimla agiklarsak, kirtasiyecilik,
sorumluluk almaktan kagma ve islerin yavas yiiriitilmesi seklinde tanimlayabiliriz. Bir tanimda ise
kamu yonetimi etkinliklerini yiiriiten 6rgiitlerin ve personelin tiimiine biirokrasi denilmektedir (Ergun

ve Polatoglu, 1992).
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Halkin biirokrasiyi sorun ¢ikaran, verimsiz ve kirtasiyeci olarak nitelendirmesinde devletin
bliylimesi ve onun artmasindan kaynaklanmaktadir. Devlettin yiikii arttitkga imaji  giderek
olumsuzlagmistir. Sosyo-ckonomik gelismeler, toplumsal ihtiyaglar, ideolojik ve siyasal baskilar
devletin gorev alanini genisletmis ve yapisini biyiitmiistiir. Devletin Gstlendigi hizmetleri ¢cogunlukla
biirokrasi dedigimiz orgiit yerine getirmektedir. Halkin biirokrasiyi elestirmesinin ardinda yatan neden
budur. Kamu dairlerinde bir islemi yapmamiz i¢in uzun bir zaman ge¢mektedir. Cesitli belgelerden
birinin eksik ya da yanlis olmasi durumunda geri ¢evriliriz. Bir igin sonuglanmasi i¢in ¢ok sayida
yoneticinin veya memurun imzasi gerekmektedir. Tiim bunlarin sonucunda biirokrasi elestirilmektedir.
Dolayisiyla biirokrasinin halk dilinde karsiligi da “verimsizlik”, “islerin yavas yiiriitiilmesi”,
“kuralcilik” ve “kirtasiyecilik” seklinde hosnutsuzlugu ifade eden bir kavram olarak kullanilmistir

(Eryilmaz, 2013).

Biirokratik orgiit kisinin davranislar tizerinde oldukga etkilidir. Devlet, biirokraside kendine has
kisisel grupsal cikarlar1 gerceklestirmeye calismakta ve topluma hizmet fonksiyonu bu amaglarini
Ozdeslestirmeye caba gostermektedir. Bu durum ¢ogu zaman biirokrasinin 6zel yararlar “kamu yarar1”
seklinde formiile edilmektedir. Bunlarla birlikte biirokrasi igerisinde gizli, agik kavganin ve yarismanin
da odlugunu séylemek miimkiindiir. Biirokrasi iginde kisi daha ¢ok iktidar, glivence, gelir, statii ve
benzeri seylerle kendisini giidillemektedir. Herkes bir digerine veya bir gruba amaglarim
gergeklestirmek igin diismanlik da beslemektedir. Bu durum merkeziyetcilik ve gayri sahsilik yoniinde
bir egilimi de giiclendirmektedir. Tiim biirokrasilerde gdzlemlenen, kisi terfi almak i¢in &niine gelen

tiim engelleri veya kisiyi bertaraf etmek zorunda kaldigi yoniindedir (Saylan, 1974).

Biirokrasinin farkli farkli kuramlar1 vardir. Bunlar, “Weberyan Biirokrasi Kurami”, “Marksist
Biirokrasi Kurami”, “Hegelci Biirokrasi Kurami”, “Seckinci Biirokrasi Kuramlar” ve “Liberal
Biirokrasi Kurami” seklindedir. Calisma Weberyan biirokrasi iizerine oldugu i¢in bu kuramlardan

sadece Weberyan biirokrasi kurami lizerinde durulacaktir.

Weber’in “ideal tip” olarak gordiigii biirokratik yapinin dayandigi bazi temel ilkeler vardir.
Bunlardan ilki kurallara yani yasalara veya yonetsel yonetmeliklerce diizenlenmis resmi yetki alanlarina
sahip olmasidir. ikincisi ise amaglarin gerceklesmesi icin diizenli ¢aligmalarin, resmi gorevlerin belirli
bir sekilde dagitilmis olmasidir. Amaglarin yerine getirilmesi i¢in gerekli emirleri verme yetkisi dengeli
bir sekilde dagitilmistir. Uciincii olarak goérevler diizenli ve siireklilik igermektedir. Bunun igin bu
yetkilerin kullanilmas sistematik bir sekilde hiikiimler altina alinmistir. Genel kurallar ¢ercevesinde
yasalara bagli nitelikleri tasiyan kisiler isttihdam edilmektedir. “Biirokratik otorite” bu ii¢ 6geden
olugmaktadir (Wright ve Mills, 2019). Biirokratik Orgiitteki gorevler bir hiyerarsi iginde yerine
getirilmektedir. Alt birimler siirekli olarak {iistlerin gézetim ve denetimi altindadir. Dolayisiyla alt
birimler, aldiklar karar ve eylemlerinden iistlerine kars1 sorumludurlar. Biirokratik orgiitlerde yonetim
yazili belgelere dayanmaktadir. Burada kurallara bagli hareket edilmekte ve keyfi davramslara yer

verilmemektedir. Biirokraside “gayrigahsilik” esastir. Yani memurlar sevgi ve nefret gibi duygulardan
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uzak bir sekilde islerini yapmak zorundadir. Weber i¢in gayrisahsilik, biirokrasinin 6zel bir degeri olarak

kabul edilmektedir. Kisacas1 Weber’in biirokrasi tanimi su sekildedir: “is béliimii,; resmi yetki alani;
otorite hiyerarsisi; yazili kurallar; yazismalarin ve faaliyetlerin dosyalanmasi; gayrisahsilik ve disipline

olmus yapi; liyakata dayall resmi pozisyonlardan olusan bir orgiit bicimidir.” (Eryllmaz, 2013).

Weber, biirokrasiyi aciklarken otorite kavrami flizerinde durmustur. Burada toplumun
genelindeki iktidar yapisi ile olan iligkisine deginerek biirokrasi ile otorite arasindaki iligkiyi ortaya
koymaya ¢aligmistir. Weber otorite ile giic kavramini birbirinden ayirmistir. Bir kisi, bir digerinin karsi
cikmasina ragmen kendi iradesini ortaya koyabiliyorsa burada giiciin varligindan séz etmek
miimkiindiir. Otorite ise gliciin igerisindedir. Verilen bir emir yerine getiriliyor yani itaat ediliyorsa
burada otorite var demektir. Otorite mesruluga dayanmakta, mesrulukta inanca dayanmaktadir. Bu
inang, verilen emirlerin dogru olduguna yonelik bir inangtir. Dolayisiyla itaat s6z konusudur. Weber,
otoritenin mesrulugu konusunda ii¢ farkli inanctan séz etmistir. Bunlar, “geleneksel otorite”,
“karizmatik otorite” ve “yasal otorite” seklindedir (Akgakaya, 2016). Weber geleneksel otoriteyi ¢ok
eski zamanlardan gelen geleneklerin kutsalligina vurgu yapmaktadir. Burada geleneklere gore giicii
kullananlarin mesruluguna dayali bir inang s6z konusudur. Karizmatik otoritede ise bir kisinin
kahramanligina, kutsalli§ina, ona bu gdrevin ilahi bir gii¢ tarafindan verildigine inanilmaktadir. Yasal
otoritede ise egemenligin yasalara gore belirlendigi, emir verme hakkinin yasalar tarafindan belirlendigi

bir inang sistemidir (Weber, 2014).

Geleneksel otorite anlayisinda kimin &nder olacagini gelenekler belirlemektedir. Onderin
emirleri geleneklere uygun oldugu i¢in mesru kabul edilmektedir. Onderin emirleri geleneksel smirlar
icinde keyfi ve kisiseldir. Yonetime gorevliler atanirken geleneklere uygun bigimde atama
yapilmaktadir. Keyfilik ya da kisisellik gelenekler ile sinirli tutulmustur. Yonetimin en tepesinde yani
komuta merkezindeki kigiler miras yolu ile buraya gelmektedirler (Ergun ve Polatoglu, 1992).
Karizmatik otoritede ise olaganiistii donemlerde ortaya ¢ikmis kisilerin dogaiistii yeteneklerinin
oldugunu inanilir. Bu otorite anlayisinda biirokratik drgiitlenmenin tersine higbir sekilde diizenli atama
ve atma prosediirii veya sistemi taninmamaktadir. Karizmatik 6nderlerde uzmanlik sahibi olmalari
aranmamaktadir. Burada kariyer, ylikselme veya aylik gibi kavramlara yer verilmemektedir. Karizmada
sadece icsel irade ve denetim vardir. Karizmatik dnder kendine uygun bir ise girer ve sadece tasidig
misyona gore kendisine itaat edecek kisiler ister. Gonderildigine inandigi kisiler onun misyonunu

tanimazlarsa karizmasi ¢oker (Gerth ve Mills, 2019).

Weber’in yasal otorite anlayisinda ise yasalarin gecerliligine ve rasyonel kurallara inanma
esastir. Yasal otorite resmi kurumlarda gecerlidir. Bu otorite tipine Weber rasyonellik ilkesini de
eklemistir. Resmi bir kurumda emir verme yetkisine sahip olanlar ayn1 zamanda rasyonel ve yasal
kurallara da bagli kalmak zorundadir. Yani verilen emirlerin mesru olmasi yasalara uygun olup

olmamasina bagldir. Otoritenin karsisinda yer alanlar yani emir alanlar, emir verenlere degil, rasyonel
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kurallara itaat etmektedirler. Weber’e gore biirokrasi, yasal otoritenin en gelismis bigimidir (Eryilmaz,

2013).

Weber’in biirokrasi taniminda hiyerarsinin oldugunu gérmekteyiz. Kamu sektoriinde ¢alisanlar
da Weber’in biirokrasi kurami iginde hareket etmektedirler. Kamu sektorii ¢alisanlar1 bir hiyerarsik
yapiya gore eylem ve islemlerini gergeklestirmektedirler. Dolayisiyla kamu sektoriinde ¢alisan alt
kademedekiler, iist kademedekilerin denetim ve gozetimi altindadirlar. Bu denetim ve gdzetim otorite
ile dogrudan iligkilidir. Weber’in biirokrasi modeli dikey hiyerarsik yapilanmayr 6ngdrmektedir.
Herkesin yaptig1 islerin ne oldugu bellidir. Calisanlar kime hesap verecegini bilmektedirler. Bu durum
calisanlarin yani kamu personelinin yaraticiligini ve verimliligini engellemektedir. Weber’in biirokrasi
modeli igerisinde yer alan hiyerarsik yapilanma yeni fikirlerin ortaya c¢ikmasmi, bunlarin hayatin
gecirilmesini ve dolayisiyla girisimciligi olumsuz etkilemektedir. Dikey hiyerarsik yapilanmanin 6rgiit
icerisinde esneklige, bilgi alig-verisine ve dolayisiyla girisimcilige uygun bir yapilanma oldugunu

sOylemek giictiir.

Weber’in biirokrasi modelinde uzmanlagma ve igb6liimii vardir. Bu uzmanlagma ve igbolimii
otoritenin merkezilesmesi ile birlikte gerceklesmektedir. Bu merkezilesme egilimi 6rgiitiin emir-komuta
esasina dayanan dikey hiyerarsik yapilanma ile miimkiindiir. Dolayisiyla ast-iist iliskisi i¢inde ve tim

her seyin kurallara bagh yiiriitiildiigii bir diizenleme yer almaktadir (Acar, 2018).

Idari 6rgiitlenmelerde bir ast-iist iliskisi vardir. Weber, iist kademede gorev yapanlarin astlarina
emir ve talimat verebilecegini ifade etmistir. Astlar amir tarafindan verilen bu emirlere uymak
zorundalardir. Ast-iist diizeni gergevesinde hiyerarsinin niteligi ve kademeli yetki diizeylerinin
uygunlugu agisindan astlarin gorev ve yetkileri iistler tarafindan siirekli olarak denetlenmektedir
(Weber,1987). Hiyerarsik iistler, her zaman emri altindaki kisileri denetlerler ve onlara yon verirler.
Ustler, astlarinin iglerini hem yapmadan 6nce, hem de yaptiktan sonra da denetleme yetkisine sahiptirler.
Ustlerin, astlarin islemlerini denetleyebilmesi igin agik bir sekilde yasal dayanaga ihtiyag yoktur. Astlar,
iglerini yaparken hem yasalara bagli hareket ederler, hem de iistlerin yonetim anlayislar1 dogrultusunda

hareket ederler (Eryilmaz, 2013).

Hiyerarsinin yiiksek oldugu kurumlarda isler yavas yliriimekte ve iletisimde ciddi gecikmeler
yasanmaktadir. Bunun sonucunda kurumlar zamanla kapali bir sistem haline doniismektedirler. Bu
hiyerarsinin oldugu orgiitlerde yenilik¢i calismalar daha az yaganmaktadir. Risk almaktan ve rekabet
ortamina girilmekten uzak durulmaktadir. Hiyerarsik yapilanmalardaki {iretim ve hizmet anlayist
proaktif adimlarin atilmasina uygun bir anlayis degildir (Oztiirk, 2012). Calisanlar siirekli olarak
iistlerinin gbzetimi ve denetimi altinda olduklarin bilirler. Tek yapmalar1 gereken kurallara ve iistlerine
bagli olarak ¢alismaktir. Kamuda ¢alisan bir personelin kendi fikrini ortaya koymasi kurallara uygun

hareket etmeme ve Tlstlerine itaatsizlik seklinde algilandigi i¢in ¢alisanlar kendi fikrini ortaya
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koymaktan ve risk almaktan ka¢inmaktadirlar. Bu durum kamu sektoriinii kapali bir sistem haline

getirmekte ve girisimei kisilikleri olumsuz etkilemektedir.

Weber’in biirokrasi modelinde ¢alisanlar yasalarla diizenlenmis bir yetki alanina sahiplerdir.
Burada otorite iistlerde temerkiiz etmektedir. Dolayisiyla orta ve alt kademelerdeki yoneticilerin
inisiyatif almasi miimkiin degildir. Bu durum yazismalarin artmasina, kirtasiyecilige ve islemlerin
gecikmesine neden olmaktadir (Eryilmaz, 2013). Kamu ydneticileri kurallara ve siki kontrole dayali
hareket ettikleri i¢in sorumluluk almaktan kaginmaktadirlar. Bu durum kamu sektériinde ¢alisanlarin
girisimciligini yok etmekte ve onlar1 kendi fikirlerini ortaya koyamayan birer robotlara

dontistiirmektedir.

Kamu sektoriindeki bu kurallar ve siki kontrol 6zelligi ¢alisanlar1 belli bir aligkanliga itmistir.
Bununla ilgili Bozeman ve Kingsley (1998) kamu sektorii yoneticilerinin 6zel sektor yoneticilerine gore
kurallarin arttirilmasi konusunda daha fazla istekli olduklarim belirtmistir. Dolayisiyla kamu yoneticileri
daha fazla kontrol ve denetimin olmasi gerektigini belirtmislerdir. Kamu sektoriinde zaten siki bir
kontrol ve denetim s6z konusudur. Siki kontrol ve denetim sonucunda calisanlar risk almaktan
kacinmaktadirlar. Yazili kurallar ve siki hiyerarsik kontrol kamu sektoriindeki tiim ¢alisanlar tarafindan

benimsenmeye baslamig ve bunun sonucunda bu sinirlt yetki alan1 bir kiiltiir halini almistir.

Kamu sektoriinde faaliyetlerin biiyiik 6l¢iide yasal diizenlemeler, yonetmelikler ve kurumsal prosediirler
gercevesinde yiriitildigi gorilmektedir. Calisanlarin  gorev, yetki ve sorumluluklart Onceden
belirlenmis kurallar dogrultusunda tanimlanmakta ve bu kurallara aykirt davranislar ¢esitli yaptirimlara
konu olabilmektedir. Ust, orta ve alt kademelerde gérev yapan personelin belirlenen kurallara uygun
hareket etmesi, kurumsal diizenin saglanmasi, hizmetlerde standartlasmanin korunmasi ve kamu
hizmetlerinin hukuka uygun bi¢imde yiiriitilmesi agisindan Onemli bir gereklilik olarak
degerlendirilmektedir. Bununla birlikte, kurallarin ve prosediirlerin asiri derecede kati bir bigimde
uygulanmasi, bazi durumlarda calisanlarin inisiyatif kullanma egilimlerini simirlandirabilmektedir.
Ozellikle beklenmedik durumlar veya istisnai kosullar karsisinda calisanlar, sorumluluk almaktan
kacinarak yalnizca mevcut mevzuat gercevesinde hareket etmeyi tercih edebilmektedir. Bu durum,
vatandaslarin hizmet alma siire¢lerinde ¢esitli magduriyetlerle karsilasmalarina neden olabilmektedir.
Ornegin, bir vatandasin belirlenen siire icerisinde bagvurusunu tamamlayamamasi veya istenen belgeleri
zamaninda temin edememesi durumunda, ilgili kamu gorevlisinin mevzuata siki baglilik gdstermesi
nedeniyle islem gerceklestirilemeyebilmektedir. Bu tiir durumlarda caligsanlarin ¢cogu zaman mevcut

kurallarin disina ¢ikmaktan kacindiklar1 ve sorumluluk tistlenmek istemedikleri goriilmektedir.

Eryilmaz (2012), yoneticilerin sorunlar karsisinda inisiyatif kullanmamasinin veya halka kars1
bir kusku duyulmasinin sonucu olarak kuralciligin ve yasalarin ayrintili bir sekilde diizenlendiginin
altim1 ¢izmistir. Kurallarin ayrintili olarak diizenlenmesi ve ¢alisanlara takdir hakkinin verilmemesi,

yasama organinin biirokrasiyi kendi iradesi altinda isletme arzusuna yoneliktir. Kuralcilik bir bagka
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yoniiyle, biirokratlarin ve memurlarin kendilerini denetim riskinden korumak ig¢in bagvurduklar: bir
yontemdir. Clinkii biirokraside hizmetlerin verimli bir sekilde yiiriitiilmesi yoneticilerin sorumlulugunda
degildir. Yapilan islemlerin kurallara bagli olup olmadigina bakilmaktadir. Kuralcilik, sorumluluk
almak istemeyen yoneticilerin bir sigimma aracidir. Bir sorunu ¢6zemedigi zaman “kanunlar bdyle

emrediyor, benim yapacagim bir sey yok™ diyerek kendisini igin i¢inden ¢ikarmaktadir.

Weber’in biirokratik yapisinda belirlenmis bir yeki alani bulunmaktadir. Yetki alanini
belirleyen ii¢ nitelik s6z konusudur. Bunlardan ilki, sistemli bir isboliimiiniin bir parcasi olarak
belirlenmis islevleri yiiriitmek i¢in sorumluluk alani vardir. Ikincisi, islerin diizenli islemesi igin her
gorevliye verilen otoritedir. Ugiinciisii ise yetki alaninda gerekli olan baski araglarimin belirlenmesi ve
bunlarin kullaniminin ise kosullara bagli olmasidir (Ergun ve Polatoglu, 1992). Kamu sektdriinde karar
alma konusu daha ¢ok resmi prosediirlere bagli olmaktadir. Dolayisiyla kamu kurumlar1 diger
kuruluglara gore daha az esnektir. Ayn1 zamanda risk almaktan kag¢immmaktadirlar. Bu durum
biirokrasinin patalojik bir yan etkisi olarak kabul edilmistir. Biirokrasi, sonugtan ziyade kurallara
yonelik isleyisle ilgilenmektedir. Kurallara yonelik bu takinti ise verimsizligi beraberinde getirmektedir.
Kamu sektdriinde ¢aliganlar genis bir hareket alanina sahip degillerdir. Belli kurallara ve kosullara bagh
olarak orgiitiin kaynaklarmi kullamirlar. Ozel sektorde ise temel hedef orgiitiin karlihk diizeyini

artirabilmek oldugu i¢in ¢alisanlar genis bir 6zerklige sahiplerdir (Boyne, 2002).

Ozel kuruluslarm amaci, orgiitiin ¢ikarlarmi gelistirmektir. Bu ¢ikar kar veya sosyal bir
degisiklik olabilmektedir. Kamu ydneticileri ise halkin ¢ikarlar1 dogrultusunda hareket etmek
zorundadirlar. Kamu sektoriinde ¢aliganlar kendi ¢ikarlarini belirlemede ve gelistirmede 6zel kuruluslar
gibi serbest ya da bagimsiz degillerdir. Kamu kurumlarinin gérevleri biiyiik dl¢lide siyasiler tarafindan
belirlendigi i¢cin kamu kurumlarinin eylem ve islemlerinde kamu yarar1 anlayis1 séz konusudur. Ozel
kesimde ¢alisanlar kamu kesimine gore daha serbest hareket alanina sahiplerdir. Kamu sektoriinde ise
sorunlar1 ¢ozmek ve verimliligi arttirmak konusunda genis bir serbestlik yoktur (Eryilmaz, 2013). Kamu
sektoriinde yonetsel acidan ozerkligin kisith oldugunu goérmekteyiz. Bu kisithlik kamu sektori
girisimciligini olumsuz yonde etkilemektedir. Dolayistyla kamu sektorii daha fazla yazili belgelere ve
kurallara bagl hareket etmektedir. Isler yavas ilerlemekte ve verimsizlesmektedir. Yapilan is ve
eylemler “kamu yarar1” ad1 altinda yapilsa da tiim ¢alisanlar kurallara bagli hareket ederek risk almaktan
kacindiklar1 icin vatandasin da isleri aksamakta ve zarara ugramaktadir. Weber’in biirokratik sistemde

One siirdiigli bu nesnel olmayan kurallar, etkinligi, verimliligi ve girisimciligi azaltmaktadir.

Girisimci faaliyetlere ne kadar acik oldugunu gorebilmemiz agisindan kamu sektoriindeki
hiyerarsik yapilanmaya bakmamiz son derece énemlidir. Ozellikle hizmet iiretiminde ve sunumunda
kamu gorevlilerine taninan takdir hakkina orgiit dis1 denetim mekanizmalarinin hangi diizeyde izin
verdigi de nemli noktadir. Ulkemizden bu duruma 6rnek verecek olursak “Bagimsiz Idari Otoriteleri”
gostermek miimkiindiir. Bu 6zerk kamu 6rgiitleri disinda kamu 6rgiitlerinin biiyiik bir cogunlugu yasal,

siyasal ve hiyerarsik denetim mekanizmalarina sahiptir. Bu denetim mekanizmalar1 nedeniyle kamu
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orgiitlerinin biiyiik bir cogunlugunda yenilik¢ilik, risk alma ve proaktivite gibi girisimci egilimler biiyiik

dl¢iide smirlanmaktadir (Oztiirk, 2012). Girisimciligin 6niindeki engellerden bir digeri de biirokrasideki
tutuculuktur. Tutuculuk, yoneticilerin ve memurlarin ge¢misten bu yana yaptiklart islemleri ve
aliskanliklar1 yeni sartlara gore degerlendirmekten kaginmalari, eki yapi ve uygulamalara siki sekilde
bagh kalmalaridir. Ulkemizde de biirokrasi i¢inde bu tutuculuk séz konusudur. Bunun temel faktorii ise
personel yonetimindeki terfilerin basaridan ¢ok, kidem esasina dayali olmasindan ileri gelmektedir.

Dolayisiyla boyle bir yapi da tutucu egilimler iginde yer almaktadir (Eryillmaz, 2012).

Weber’in biirokrasi modeli hantallia ve verimsizlige yol agmaktadir. Burada hiyerarsik bir
yapidan kaynakli otorite yukarilarda toplanmistir. Orta ve alt kademedeki yoneticilere ise ¢ok fazla
inisiyatif verilmemektedir. Bu durum kirtasiyecilige ve islerin yavas ilerlemesine neden olmaktadir.
Bunun sonucunda hizmetten yararlanacak olanlar yani vatandagslar sorun yasamaktadirlar. Bu sorunu
¢ozmek igin ise riisvet vermekte ve araci kullanmaya baslamaktadirlar (Ozer, 2013). Biirokratik
sistemden kaynakli bu sorunu kisi, riigvet ile bu sorunu kendi lehine ¢evirmeye ¢aligmaktadir. Riisvet,
kamu hizmetlerindeki arzin talebi karsilayamayacak diizeyde olmamasi veya hizmetlerin zamaninda
yerine getirilememesi durumunda ortaya ¢ikmaktadir. Asir1 kuralcilik, otoritenin merkezilesmesi,
hizmetlerin yetersizligi, yasak¢i devlet anlayisi, gizlilik ve kapalilik rligvetin Oniinii agan 6nemli
faktorlerdir. Yine biirokraside aracilar yoluyla islerin yiiriitiilmesi sz konusudur. Ulkemizde de bu
durum yaygindir. Vatandasa kendisini biirokratik sistem karsisinda zayif hissettigi i¢in islerini ylriitmek
i¢in araciya bagvurmaktadir. Biirokrasi yap1 olarak karmasik ve kurallara dayanmaktadir. Dolayisiyla
vatandaglar islerini yaptirabilmesi i¢in milletvekillerine, parti yoneticilerine ve eski biirokratlara

gitmektedir (Eryilmaz, 2012).

Weber’in biirokrasi modeli iilkemizde de uygulanmaktadir. Kat1 hiyerarsik denetimin olmasi,
agir1 kurallarin olmasi, gizliligin, kapaliligin olmasi, atamalarin basariya gore degil kideme gore olmasi
ciddi sorunlara yol agmaktadir. Kurallar1 dogru yerine getiren personelin endise duymasi s6z konusu
degildir. Ciinkii yaptig1 islemlerde hangi soruna ¢6ziim getirdiginden ziyade kurallara uyup uymadigina
bakilir. Dolayistyla basari dlgiitii biirokraside s6z konusu degildir. Bunun farkinda olan personel de risk
almak istememektedir. Bu durum orgiitiin girisimci egilimini zayiflatmakta ve islemleri son derece

yavag ve verimsiz hale getirmektedir.
5. ARASTIRMA BULGULARI

Kamu sektoriinde risk almaktan kaginan personelin, vatandaglarin sorunlarina ¢ogu zaman
mevcut mevzuat gergevesinde yanit vererek inisiyatif alaninin disina ¢ikmadigi goriilmektedir. Ozel
sektorden farkli olarak kamu sektorii, yogun kurallar ve hiyerarsik denetim mekanizmalariyla
karakterize edilmektedir. Bu baglamda kamu sektorii calisanlarmin giinlik rutinlerini degistirme
konusunda direng gosterdikleri, bu direncin ise iilkenin kiiltiirel yapisi, siyasal atmosferi, yasal

diizenlemeler ve kurumsal uygulamalar gibi ¢esitli faktorlerden kaynaklandigi degerlendirilmektedir.
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Weber’in biirokrasi modeli g¢ergevesinde, kamu c¢alisanlarinin yazili kurallara siki baglilik
gosterdigi, iist denetimin belirleyici oldugu ve bu yapinin c¢alisanlar1 muhafazakar bir tutuma ve
inisiyatif almaktan ka¢inmaya yonlendirdigi ifade edilmektedir. Bu durumun bir sonucu olarak, kamu
sektoriinde yenilikgilik, risk alma ve proaktif davranislar gibi girisimcilik egilimlerinin sinirli kaldig
sOylenebilir. Hizmet siire¢lerinde yasanan yavaglik ve c¢alisanlarin “mevzuat geregi” gerekgesiyle
sorumluluk almaktan ka¢inmalari, vatandaslarin hizmet alma siireglerini olumsuz yo6nde

etkileyebilmektedir.

Bununla birlikte, Weberci biirokratik yapinin daha esnek bir anlayisla yeniden ele alinmasi
durumunda, ¢alisanlarin daha fazla inisiyatif kullanabilecegi ve risk alma egilimlerinin artabilecegi
degerlendirilmektedir. Bu dogrultuda ortaya ¢ikabilecek yenilik¢i ve proaktif uygulamalarin, kamu
hizmetlerinin daha etkin ve hizli sunulmasina, devlet dairelerindeki islem siirelerinin kisalmasina ve
vatandag memnuniyetinin artmasina katki saglayabilecegi ongoriilmektedir. Mevcut hesap verebilirlik
anlayisimin  agirlhikli olarak kurallara uyum {iizerinden sekillendigi goriilmektedir. Ancak hesap
verebilirligin yalnizca mevzuata uygunlukla sinirh kalmayip, ayni zamanda yenilik¢i fikirlerin
gelistirilmesi, sorunlara yaratici ¢oziimler iiretilmesi ve vatandas memnuniyetinin saglanmast gibi
performans kriterlerini de igermesi durumunda daha verimli sonuglar elde edilebilecegi

degerlendirilmektedir.

Bu kapsamda g¢aligmanin hipotezi su sekilde ifade edilmistir: Weber’in biirokrasi modeli
icerisinde yer alan kati kuralcilik, yazili diizenlemelere siki baglilik ve hiyerarsik denetim mekanizmasi,
kamu sektoriinde yenilikgilik, risk alma ve proaktif davramslar gibi girisimcilik egilimlerini olumsuz
yonde etkilemektedir. Arastirma kapsaminda yapilan degerlendirmeler, Weberci biirokratik yapinin
daha esnek bir anlayisla yeniden ele alinmasimin kamu sektorii girisimciligini olumlu yonde
etkileyebilecegini gostermektedir. Calisanlara belirli dlgiilerde inisiyatif taninmasi, yenilikgi fikirlerin
desteklenmesi ve risk alma davraniglarinin tesvik edilmesi, kamu kurumlarinda girisimcilik
egilimlerinin gelismesine katki saglayabilir. Bu durumun, hizmet sunum siire¢lerinin hizlanmasina,
biirokratik gecikmelerin azalmasina ve vatandaglara daha etkin, kaliteli ve ¢6ziim odakli hizmetler

sunulmasina yardimci olabilecegi degerlendirilmektedir.

Ayrica, kamu sektoriinde hesap verebilirligin yalnizca kurallara uyum temelinde degil; yenilikei
fikirlerin gelistirilmesi, sorunlara yaratici ¢éziimler iiretilmesi, hizmet kalitesinin artirilmasi ve vatandag
memnuniyetinin saglanmasi gibi performans gostergeleri temelinde degerlendirilmesinin daha etkili
sonuglar dogurabilecegi diisiiniilmektedir. Bu yaklagimin, kamu sektoriinde girisimcilik kiiltiiriiniin

gelismesine ve kurumsal performansin artiritlmasina katki saglayabilecegi ongoriilmektedir.
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6. SONUC ve ONERILER

Bu arastirmada, Weber’in biirokrasi modeli ¢er¢evesinde kamu sektorii girisimciliginin karsi
karsiya oldugu yapisal sinirliliklar incelenmistir. Dokiiman analizi sonucunda elde edilen bulgular,
Weberci biirokrasinin temel unsurlari olan hiyerarsik yapi, yazili kurallara baglilik, otorite iliskileri ve
denetim mekanizmalarinin kamu sektoériinde girisimcilik egilimleri tizerinde 6nemli etkiler yarattigim

gostermektedir.

Aragtirma bulgulari, kamu sektorii c¢alisanlarinin risk alma ve inisiyatif kullanma
davranislarindan kaginmalarinda biirokratik yapinin belirleyici bir rol oynadigini ortaya koymaktadir.
Ozellikle yazili kurallara sik1 baglilik, gok katmanli karar alma siiregleri ve {ist denetim mekanizmalar,
caliganlarin  bagimsiz karar alma ve yenilik¢i uygulamalar gelistirme kapasitelerini
sinirlandirabilmektedir. Bu durum, kamu sektorii girisimciliginin temel bilesenleri arasinda yer alan

yenilikgilik, proaktif davranis ve firsatlar1 degerlendirme egilimlerinin gelismesini zorlastirmaktadir.

Elde edilen bulgular, kamu sektorii girisimciligi literatiiriinde siklikla vurgulanan biirokratik
engeller yaklasimini desteklemektedir. Bununla birlikte ¢alisma, s6z konusu iliskiyi Weber’in biirokrasi
modeli temelinde ele almasi bakimindan mevcut literatiirden farklilasmaktadir. Weber’in biirokrasi
modeli esasen orgiitsel etkinlik, dngoriilebilirlik, diizen ve hesap verebilirlik saglamay1 amaglamaktadir.
Ancak aragtirma bulgulari, ayn1 6zelliklerin giiniimiiz kamu yonetiminde girisimcilik ve yenilik¢ilik
agisindan belirli sinirliliklar da ortaya ¢ikarabildigini gostermektedir. Bu durum, Weberci biirokrasinin
kamu sektorii girisimciligi  lizerindeki etkilerinin tek yonlii degil, ¢ok boyutlu bir sekilde

degerlendirilmesi gerektigine isaret etmektedir.

Arastirma kapsaminda ele alinan vatandas odakli bulgular da dikkat g¢ekicidir. Bulgular,
vatandaslarin biirokrasiyi ¢ogu zaman yavas isleyen, asir1 kuralc1 ve ¢oziim tiretme kapasitesi sinirlt bir
yap1 olarak algiladiklarini gostermektedir. Devletin biiylimesiyle birlikte biirokratik siireclerin ve
kurumsal yapilarin karmasiklagsmasi, hizmet sunum siireclerinde gecikmelere yol agabilmekte ve
vatandas memnuniyetini olumsuz etkileyebilmektedir. Bu sonug, kamu hizmetlerinde etkinlik ve

verimliligin artirilmasi i¢in girisimcilik temelli yaklagimlarin 6nemini ortaya koymaktadir.

Arastirma bulgulari, kamu sektorii girisimciliginin gelistirilmesinde orgiitsel esnekligin 6nemli
bir unsur oldugunu gostermektedir. Hukuki ve kurumsal ¢ergevenin korunmasi kosuluyla calisanlara
belirli dlgiilerde inisiyatif alan1 taninmasi, yenilik¢i fikirlerin desteklenmesi ve kontrollii risk alma
davraniglarinin tesvik edilmesi, kamu kurumlarinda girisimcilik kiiltiiriiniin gelismesine katki
saglayabilir. Bununla birlikte girisimciligin gelistirilmesi, biirokratik yapinin tamamen ortadan
kaldirilmasii degil, biirokratik ilkeler ile yenilikgilik arasinda dengeli bir iligkinin kurulmasini

gerektirmektedir.
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Arastirmada elde edilen bulgular, iist diizey yoneticilerin ve liderlik anlayisinin da kamu sektorii
girisimciligi tizerinde 6nemli etkileri oldugunu goéstermektedir. Yenilik¢iligi destekleyen, ¢alisanlar
tesvik eden ve degisime agik bir liderlik anlayisimin varligi, kurumsal girisimcilik egilimlerinin
gelismesine katki saglayabilmektedir. Benzer sekilde liyakat ilkesinin giiglendirilmesi, analitik diigtinme
becerisine sahip ve problem ¢6zme kapasitesi yliksek personelin istihdam edilmesi de girisimcilik

kiiltiiriinliin kurumsallagmasini destekleyebilecek unsurlar arasinda yer almaktadir.

Bu calismanin literatiire temel katkisi, kamu sektorii girisimciligi ile Weberci biirokrasi
arasindaki iliskiyi sistematik bir cercevede ele almasidir. Literatirde kamu sektorii girisimciligi
cogunlukla yenilikgilik, performans ve orgiitsel degisim perspektiflerinden incelenirken, bu ¢aligma
girisimcilik faaliyetlerinin Oniindeki yapisal engelleri Weber’in biirokrasi modeli temelinde
degerlendirmektedir. Bu yoniiyle c¢aligma, kamu sektorii girisimciligini  Weberci  biirokrasi
perspektifinden inceleyerek literatiirde sinirl diizeyde ele alinan bir konuya odaklanmakta ve kamu

sektorii girisimciligi literatiiriine farkl bir teorik bakis acis1 sunmaktadir.

Arasgtirmanin bazi smirliliklar1  bulunmaktadir. Calismanin  yalnizca dokiiman analizi
yontemiyle gergeklestirilmis olmasi, elde edilen bulgularin dogrudan saha verileriyle desteklenmesini
sinirlandirmaktadir. Bu nedenle gelecekte yapilacak arastirmalarda kamu calisanlari, yoneticiler ve
vatandaglarla ger¢eklestirilecek nitel ve nicel caligmalar araciligiyla bulgularin ampirik olarak sinanmast
yararlt olacaktir. Ayrica farkli iilkelerdeki kamu yonetimi uygulamalarinin karsilastirmali olarak
incelenmesi, Weberci biirokrasi ile kamu sektorii girisimciligi arasindaki iligkinin daha kapsamli

bigimde anlagilmasina katki saglayabilir.

Sonug olarak arastirma, Weberci biirokratik yapinin kamu sektoriinde diizen, 6ngoriilebilirlik
ve hesap verebilirlik saglamakla birlikte, girisimcilik egilimleri iizerinde ¢esitli sinirlayici etkiler
olusturabildigini ortaya koymaktadir. Bu nedenle giiniimiiz kamu ydnetiminde biirokratik ilkeler ile
girisimcilik degerleri arasinda denge kurulmasi O6nem tasimaktadir. Boyle bir yaklasim, kamu
kurumlarinin degisen ¢evresel kosullara daha hizli uyum saglamasina, yenilik¢i ¢oziimler gelistirmesine

ve vatandas odakli hizmet anlayisini giliclendirmesine katki saglayabilecektir.
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OZ: Bilgi ve iletisim teknolojilerinin hizla
gelistigi glinimiiz diinyasinda, kentlerin yonetim
bicimi de kokli bir doniisiim siirecine girmistir. Bu
doniistimiin en somut yansimalarindan biri olan akilli
kent uygulamalari, kentsel hizmetlerin daha etkin,
verimli ve siirdiiriilebilir bir gekilde sunulmasini
miimkiin kilmaktadir. Ancak bu teknolojik ilerleme,
beraberinde Onemli sorumluluklart ve yeni risk
alanlarmi da getirmektedir. Aragtirma siirecinde, hem
ulusal hem de uluslararast caligmalar incelenmis;
Tiirkiye’de yiriirlikte bulunan Kisisel Verilerin
Korunmasi Kanunu (KVKK) ile Avrupa Birligi Genel
Veri Koruma Tiiziigli (GDPR) ¢ergevesinde mevcut
diizenlemeler analiz edilmistir Bu kapsamda,
teknolojik geligmeler ile hukuki diizenlemeler
arasindaki iliski, ortaya ¢ikan riskler ve ¢oziim
Onerileri sistematik bir bakis acistyla
degerlendirilmistir. Veri giivenligi meselesi, maalesef
sadece teknik onlemler alinarak ¢oziilebilecek kadar
basit degildir.  Siiregteki  seffaflik  eksikligi,
sorumluluk alaninin tam olarak bilinememesi ve
koruma  ilkelerinin  pratikte = ¢ogu  zaman
somutlagamamasi  gibi ¢ok boyutlu  sorunlar
bulunmaktadir. Bu dogrultuda, teknik altyap:
eksikliklerinin giderilmesi ile kurumlarin bu alandaki
yetkinliklerinin  artirilmas1  esgiidimlii  olarak
yiiriitilmelidir.
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EXTENDED SUMMARY

Research Problem

The rapid expansion of smart city infrastructures has led to the continuous collection, processing, and
storage of vast amounts of personal data. While these data-driven systems enhance the efficiency and quality of
urban services, they simultaneously create significant risks concerning data security and individual privacy. One
of the central challenges in this transformation process is the inability of existing legal frameworks to keep pace
with technological advancements (Badii vd., 2020; Daoudagh vd., 2021). This gap increases the likelihood of
large-scale surveillance practices and weakens the protection of fundamental rights. In the context of Tiirkiye,
ambiguities in the implementation of personal data protection regulations and limitations in enforcement
mechanisms further complicate this issue. Therefore, the primary research problem of this study is to examine
the extent to which current legal frameworks are capable of addressing data security and privacy risks arising
from smart city applications.

Research Questions

his study seeks to answer the following research questions:How do smart city technologies affect
personal data security and individual privacy?What are the main legal risks associated with data collection and
processing in smart city ecosystems?To what extent do the Turkish Personal Data Protection Law (KVKK) and
the European Union’s General Data Protection Regulation (GDPR) provide adequate protection against these
risks?What are the similarities and differences between KVKK and GDPR in regulating data protection within
smart city contexts?What kind of legal, technical, and institutional measures are required to ensure effective data
protection in smart cities?

Literature Review

he existing literature demonstrates that smart city ecosystems are characterized by the integration of
advanced technologies such as the Internet of Things (IoT), big data analytics, and artificial intelligence, which
enable real-time data collection and analysis. While these technologies contribute to increased efficiency in
urban governance, they also generate complex challenges related to data security and privacy. Previous studies
emphasize that the extensive and continuous collection of personal data in smart cities raises concerns about
surveillance, unauthorized access, and misuse of information.Scholars argue that current legal frameworks often
struggle to keep up with the speed of technological innovation, leading to regulatory gaps. In this context, the
GDPR is frequently highlighted as a comprehensive and robust model that establishes strict principles such as
data minimization, transparency, and accountability. Similarly, Tirkiye’s KVKK provides a legal basis for
personal data protection; however, studies indicate that its implementation may face certain limitations in
practice.Moreover, the literature underlines that ensuring data protection in smart cities requires not only legal
regulations but also strong technical infrastructure and institutional capacity. Interdisciplinary approaches that
combine law, technology, and public administration are therefore essential for addressing the multidimensional
nature of these challenges.

Methodology

This study is designed within the framework of qualitative research and adopts a descriptive and
analytical approach. The research primarily relies on document analysis and literature review methods to
examine data security and privacy issues in smart city applications.In the data collection process, primary
sources include legal documents such as the Turkish Personal Data Protection Law (KVKK), the General Data
Protection Regulation (GDPR), and relevant constitutional provisions. Secondary sources consist of academic
studies, institutional reports, and international policy documents related to smart cities and data protection.The
collected data were analyzed through thematic and content analysis techniques. Initially, key themes such as data
security, privacy, legal frameworks, and technological risks were identified. Subsequently, these themes were
systematically examined to reveal patterns, similarities, and differences between national and international
practices. A comparative perspective was adopted to evaluate Tiirkiye’s current legal framework in relation to
global standards.This methodological approach allows for a comprehensive and multidimensional assessment of
data protection challenges in smart city ecosystems. Metin girmek icin buraya tiklaymn veya dokunun.
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1. GIRIS

Bilgi ve iletisim teknolojilerindeki hizli ivmelenme, sehir yasantisini kokli bigimde
degistiren "akilli kent" modelini gii¢lii bir sekilde giindeme tasimistir. Giinlimiizde bu
sehirler; fiziksel ve dijital altyapilarin otomasyonla harmanlandigi, yonetimin ise agirlikli
olarak veriye dayal1 isledigi ¢ok katmanli mekanizmalar olarak dne ¢ikmaktadir (Ozdemir,
2025). Sistemin adeta omurgasimi olusturan Nesnelerin Interneti (IoT) teknolojisi de hem
kentsel hizmetlerin pratikligini artirmakta hem de yasam standartlarini dogrudan yukari
cekmektedir (Gorgiil, 2024). Ancak siirecin riskler barindiran bagka bir boyutu daha ortaya
cikmistir. Bu sistemlerin kentin her alanina yayilmasi, kesintisiz ve devasa bir kisisel veri
toplama dongiisii meydana getirmektedir. Haliyle sistem genisledikge; siber gilivenlik
zafiyetleri, sinirlar1 tam ¢izilemeyen hukuki sorumluluklar ve yasal denetim bosluklar1 gibi
karmagik problemler de kaginilmaz olarak su yliziine ¢ikmaktadir (Kocabiyik, 2023;
Ozcagdavul & Sayan, 2023). Bu calisma, akilli kent uygulamalarinda veri giivenligi ve
mahremiyet meselesini yalnizca hukuki diizenlemelerin betimlenmesiyle siirli kalmayarak,
Tirkiye’deki mevcut veri koruma rejimini Avrupa Birligi Genel Veri Koruma Tiiziigl
(GDPR) ile karsilastirmali bir ¢cer¢evede ele almaktadir. Calismanin 6zgiin katkisi, akilli kent
ekosistemlerinde ortaya ¢ikan veri giivenligi risklerini; hukuki, teknik ve yonetsel boyutlar
birlikte degerlendiren biitiinciil bir analiz sunmasinda yatmaktadir. Ayrica ¢aligma, literatiirde
siklikla ayr1 ayri ele aliman veri koruma hukuku ile akilli kent teknolojileri arasindaki
etkilesimi biitiinciil bir perspektifle inceleyerek, kamu yarar1 ile bireysel mahremiyet

arasindaki dengeye yonelik politika Onerileri gelistirmektedir
2.Akill Kent Kavrami ve Tamimlari

Akilli kent kavrami, teknolojik yeniliklerin kentsel mekana entegre edilmesiyle dogmus ve
zamanla stirekli evrilen dinamik bir yapiya biiriinmiistiir. Literatiirde heniiz {izerinde uzlasilmis ortak
bir tantm1 bulunmayan bu kavram, dogasi geregi disiplinler arasi bir 6zellik sergilemektedir (Unsal &
Avci, 2023). Kavramsal bir ¢erceveden yaklasildiginda akilli kentler; bilgi ve iletisim teknolojilerini
temel alarak kentsel hizmetlerin niteligini, kentin genel giivenligini ve buna bagl olarak toplumsal
refah1 artirmay1 hedefleyen biitiinciil sistemler olarak degerlendirilmektedir (Gorgiil, 2024). Bu
yaklasimin Ozilinde, mevcut altyapiyr dijital aglar vasitasiyla modernize etme diisiincesi yatar.
Ulasilmak istenen nihai hedef ise saglanan bu doniisiim sayesinde ¢ok daha yasanabilir ve
siirdiiriilebilir kentsel mekanlar olusturmaktir (Ozgagdavul & Sayan, 2023). Uygulama pratigi
acisindan degerlendirildiginde siire¢; kentsel altyapinin bilgi teknolojileri entegrasyonuyla yeniden

sekillendirilmesini ve kent yonetiminin dogrudan veri temelli mekanizmalar iizerinden yiiriitiilmesini
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merkeze almaktadir. Bu yaklasim, birbirinden bagimsiz altyapt unsurlarmin dijital ortamda
biitiinlesmesini saglarken hizmet sunumunu da belirgin bi¢cimde etkinlestirmektedir. Ayrica bu
entegrasyon siireci, sadece teknik cihazlarin kurulumundan ibaret olmadigi goriilmektedir. Verinin
toplanmasi, analiz edilmesi ve kurumlar aras1 paylasimi, giiclii bir igbirligini ve saglam bir yonetisim
mekanizmasini zorunlu kilmaktadir. Akilli kent olgusu; cografi bilgi sistemleri ile kapsaml
dijitallesme siireglerinin sentezinden dogan, ¢ok katmanli ve dinamik bir yapiy1 temsil etmektedir. Bu
noktada dijital doniisiimii, yalmizca fiziksel verilerin dijital formata tasindigi teknik bir
"sayisallagtirma” islemi olarak gérmek, meselenin kavramsal derinligini ve operasyonel giiclinii g6z
ard1 etmek anlamina gelmektedir. Unsal ve Aver’nin (2023) da isabetle belirttigi iizere, bu siireg salt
bir veri aktarimi degil; kentsel mekanin yeniden organizasyonu ve doniisiimiinde belirleyici bir
kaldiragtir. Dolayisiyla dijitallesme, teknik bir prosediir olmanin o6tesine gecerek, modern kentsel
doniisiim stratejilerinin merkezinde yer alan, mekani ve toplumsal yasami yeniden kurgulayan temel

bir yapi tas1 olarak kabul edilmektedir.

Akilli kent projelerinin basarisini tartarken, konuyu sadece teknolojik donanimin yeterliligine
veya geligsmiglik diizeyine hapsetmek oldukg¢a sig bir yaklasim olmaktadir. Kurulan bu sistemlerin
gergek anlamda iglevsellik kazanmasi, dijital kapasiteden ziyade, s6z konusu kentin kendine has sosyal
dokusu ve mevcut idari isleyisiyle ne olgiide biitiinlesebildigine baglidir. Bundan &tiirii teknoloji, yerel
dinamiklerle ve yonetim mekanizmalariyla uyum sagladigi oranda kalici bir karsilik bulabilmektedir.
Dolayisiyla bu siireci sadece teknik bir ilerleme olarak degil; sosyolojik ve yonetsel katmanlar1 da
icine alan kapsamli bir doniisiim olarak okumak gerekmektedir (Unsal & Aveci, 2023). Bu noktada,
gelistirilen inovatif ¢oziimlerin kentin yerel ihtiyaglariyla dogrudan ortiismesi kritik bir 6neme sahip
oldugu goriilmektedir. Yerel dinamiklerle uyumlu bir tasarim siireci, hem vatandasin bu dijital
doniigiim siireglerine aktif katilimini kolaylagtirmakta hem de projelerin toplumsal tabanda mesruiyet
kazanarak benimsenmesini saglamaktadir (Unsal & Avci, 2023). Sonug itibartyla teknoloji, kentin
toplumsal ve idari yapisiyla biitiinlesebildigi Olclide siirdiiriilebilir bir verimlilik sunabilecegi

gorlilmektedir.
2.1.Akill Kent Teknolojileri

Akilli kent ekosistemi, kentsel dinamikleri dijital bir doniisiime ugratirken, veri odakli karar
mekanizmalarin1 besleyen genis bir teknolojik yelpazeden giic almaktadir. Bu yapi1 icerisinde
Nesnelerin Interneti (IoT), kentsel verilerin anlik olarak derlenmesi ve islenmesi safhalarinda kritik bir
islev iistlenerek akilli sehir mimarisinin temel omurgasini teskil etmektedir (Gorgiil, 2024). 10T ile
esgiidiimlii calisan internet tabanli teknolojiler ise veri merkezli planlamay1 kolaylagtirmakta, hizl
miidahale kapasitesini gelistirerek yerel yonetimlerin operasyonel verimliligini {ist seviyeye
tasimaktadir. Akilli kent ekosistemleri, 6ziinde veri odakli mekanizmalar {izerine temellenmekte; bu

dogrultuda biiyiik veri ve agik veri stratejileri siirecin belirleyici unsurlar1 olarak 6ne ¢ikmaktadir.
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Biiyiik veri teknolojileri, kentsel aglardan siiziilen yogun veri trafiginin analiz edilerek stratejik bilgiye
dondstiiriilmesine imkan tanimaktadir. Agik veri politikalar ise seffaflik ve katilimcilik zemininde,
bireylerin yerel yonetim siire¢lerine dahil olmasini kolaylastiran demokratik bir iglev {istlenmektedir.
Ote yandan bu dijital altyapi, kamu hizmetlerinde verimlilik artis1 vaat etse de veri giivenligi ve
bireysel mahremiyetin korunmasi gibi kritik risk basliklarin1 da beraberinde getirmektedir (Hayta,

2021; Ozgagdavul & Sayan, 2023).

Yapay zeka, biiyiik veri analitigi ve otomasyon sistemlerinin IoT ile eklemlenmesi, kaynak
kullanimimn1 optimize ederek kentsel hizmetlerin daha rasyonel sunulmasini saglamaktadir (Unsal &
Avci, 2023). Buna karsm, ozellikle IoT tabanli aglarin genislemesi, siber giivenlik agiklarimi ve
mahremiyet ihlallerini beraberinde getiren temel bir paradoks olarak giincelligini korumaktadir

(Gorgiil, 2024).
2.2.Veri Giivenligi Kavram

Akilli kent ekosistemlerinde teknolojik altyapilar aracilifiyla yiiriitiilen yogun veri toplama
faaliyetleri, kamu hizmetlerinin optimizasyonu agisindan kilit bir rol oynasa da bu siire¢ veri
giivenligini en kritik bilesenlerden biri haline getirmektedir (Ozg¢agdavul & Sayan, 2023). Sistematik
veri akisiyla sekillenen bu dijital mimari, dogas1 geregi siber saldirilar ve yapisal sistem zafiyetleri
gibi ciddi riskleri biinyesinde barindirmaktadir (Chen, 2021). Bu noktada veri giivenligi; toplanan
bilginin yetkisiz erisim, manipiilasyon veya kalici imha riskine kargi biitlinciil bir yaklagimla
korunmasini temsil etmektedir. S6z konusu giivenligin tesis edilmesi, teknik ve idari mekanizmalarin
es glidiimlii bir sekilde kurgulanmasina baglidir. Bu baglamda sifreleme protokolleri, yetkilendirilmis
erisim kontrolii ve giivenli depolama birimleri gibi teknik Onlemler savunmanin temel hattim
olustururken; veri koruma otoriteleri de teknolojik doniisiim siirecinde rehberlik, danismanlik ve

kurumsal is birligi rolleriyle bu siireci desteklemektedir (Cubukcu, 2024).

Biiyiik veri, Nesnelerin interneti (IoT) ve yapay zeka teknolojilerinin birbiriyle eklemlenmesi,
veri mahremiyeti diizleminde geleneksel yaklasimlarla aciklanamayacak kadar karmasik ve 6zgiin risk
alanlart insa etmektedir. Bu dogrultuda, diizenleyici otoritelerin bilgi teknolojileri ekseninde
uzmanlasmis insan kaynagi ve ihtisas birimleri kurarak kurumsal kapasitelerini tahkim etmeleri elzem
hale gelmektedir. Esasen; akademi, girisim ekosistemleri ve kamu sektorii arasinda kurulacak stratejik
is birlikleri, hizla evrilen teknolojilerin mahremiyete yonelik tehditlerine karst proaktif bir savunma

mekanizmasi gelistirilmesi bakimindan kritik bir 6neme sahiptir (Cubukcu, 2024).
2.3.Kisisel Veri ve Mahremiyet Kavramlar

Akilli kent ekosistemlerinde etik ve hukuki tartismalarin odak noktasimi, kisisel veri ve
mahremiyet kavramlar1 olusturmaktadir. Bireyin insan onurunu muhafaza etmedeki kritik roli

nedeniyle kisisel verilerin korunmasi, temel bir hak olarak 6zel hayatin gizliligi catis1 altinda ele
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almmaktadir (Ozgagdavul & Sayan, 2023). Modern sehircilik uygulamalarinin giindelik yasamin her
anindan veri siizebilme kapasitesi, teknolojik kazanimlar ile bireyse mahremiyetin dokunulmazlig
arasinda hassas bir dengenin kurulmasini zorunlu kilmaktadir. Dolayisiyla, veri toplama siireglerinin

mesruiyeti, bu iki u¢ arasmdaki dengenin ne denli korunduguna baghdir.

Tiirkiye'deki mevcut hukuki zeminde 6698 sayili Kisisel Verilerin Korunmasi Kanunu
(KVKK), verilerin islenmesi ve saklanmasina dair temel parametreleri belirlemektedir (KVKK, 2016).
Mevzuat; verilerin diiriistlik kuralina uygun, seffaf, belirli amaglar dogrultusunda ve riza esasina
dayali olarak islenmesini gerektirmektedir. Ancak uygulamada, akilli kent bilesenlerinin zaman zaman
KVKK’nin ¢izdigi sinirlar1 asarak genis kapsamli veri toplama egilimi gostermesi, doktrinde ciddi

hukuki ihtilaflar tetiklemektedir (Ozgagdavul & Sayan, 2023).

Oziinde mahremiyet, bireyin kendisine ait bilgi akisim denetleyebilme yetisidir. Akilli
kentlerin sundugu teknolojik konforun biitiinliyle veri odakli sistemlere dayanmasi, veri giivenligine
dair yapisal endiseleri de beraberinde getirmektedir (Cubukcu, 2024). Dolayisiyla, bu siireglerin
basarisi, teknolojik verimlilik ile temel haklarin korunmasi arasindaki o ince ¢izginin ne denli titizlikle
muhafaza edilecegine baglidir. Hukuki diizenlemelerin ve giivenlik protokollerinin etkin tesisi,

dijitallesen kentsel mekanda birey mahremiyetinin siirdiiriilebilirligi agisindan kilit rol oynamaktadir.
2.4. Tigili Aragtirmalar

Akilli gehir ekosisteminde veri koruma ve kisisel mahremiyetin tesisi iizerine yapilan
aragtirmalar, meselenin teknik boyutunun &tesinde, ¢ok katmanli ve disiplinler arasi bir derinlige sahip
oldugunu kanitlamaktadir. Ozdemir (2025), teknoloji ile hukuk arasindaki etkilesimi odagina aldig
calismasinda, mevcut mevzuatin dijital donlisiim hizina yetismekte zaman zaman giigliik ¢ektigini
savunsa da bu uygulamalarin mesruiyeti i¢in gereken temel hukuki zeminin mevcut oldugunu
vurgulamaktadir. Bu durum, akilli sehir yonetisiminde yasal c¢ergevenin statik bir yapidan ziyade,
teknolojik inovasyonlarla es zamanli olarak giincellenen dinamik bir perspektifle ele alinmasi
zorunlulugunu ortaya koymaktadir. Ozgagdavul ve Sayan (2023), akilli kent ekosistemlerinde kisisel
verilerin toplama safhasindan igleme ve depolama siireclerine kadar her adimin, veri koruma
ilkeleriyle siki bir uyum i¢inde olmasi gerektigini vurgulamaktadir. Bilim uzmanlari, bu sistemlerdeki
veri trafiginin hukuki normlara uygun yonetilmesini, kullanici tarafindan sarsilmaz bir giiven temeli
olusturmanin kosulu olarak degerlendirmektedir. Bu bakis acisi, teknolojik dontisiimlerin toplumsal
diizlemde karsilik bulabilmesi i¢in bireyi merkeze alan ve giivenligi bastan itibaren esas alan bir

yaklagimin zorunluluguna igaret etmektedir.

Akillt kent ekosistemlerinde veri toplama ve isleme faaliyetleri, bireysel mahremiyet {izerinde
yadsmamaz bir etki alan1 olusturmaktadir. Ozg¢agdavul ve Sayan (2023), bu siireclerin yonetilmesinde

veri koruma ile Ozel hayatin gizliligi arasinda hassas bir dengenin gozetilmesi gerektigini
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savunmaktadir. Yazarlar, bahsedilen dengenin tesisi ve siirekliligi noktasinda hukuki diizenlemelerin
belirleyici bir islev iistlendigini ifade etmektedir. Ote yandan, bu sistemlerin teknolojik altyapisindan
kaynaklanan siber saldir1 riskleri ve muhtemel giivenlik agiklari, veri giivenligini dogrudan tehdit eden
sebepler olarak one ¢ikmaktadir (Chen, 2021). Mevcut literatiir, akilli kent uygulamalarinin basarisi
icin etik degerler ile giivenlik protokollerinin biitiinciil bakis agistyla ele alinmasinin zorundaligina

isaret etmektedir.

Gorgiil (2024), akilli kent ekosistemlerinde Nesnelerin interneti (IoT) teknolojisinin iistlendigi
kritik rold, Tiirkiye ve diinya genelindeki Ornekler iizerinden karsilastirmali bir yaklasimla analiz
etmektedir. Calisma, [oT nin salt bir teknik altyapi olmanin otesinde, veri liretimi ve yonetimi
stireclerini yapilandiran temel yapitasi oldugunu vurgulamaktadir. Boylece arastirmanin iizerinde
durdugu en hassas mesele, bu teknolojik yayilimin dogurdugu giivenlik aciklar1 ve mahremiyet ihlali
riskleridir. Bu baglamda, akilli sehirlesme hamlelerinde teknolojik kapasite artirilirken, veri
giivenligini tesis edecek hukuki ve teknik mekanizmalarin siirece es zamanli olarak dahil edilmesi
stratejik bir zorunluluk teskil etmektedir. Ozetle mevcut literatiir, ilgili alanyazin akilli kentlerin
sundugu teknolojik imkénlarin yani sira veri giivenligi ve mahremiyet hususunda ciddi riskleri
barmdirdigimi  kanitlamaktadir. Dolayisiyla bu uygulamalarn siirdiiriilebilir bir zeminde basariya
ulagmasi; teknik inovasyonun hukuki normlar, etik degerler ve toplumsal dinamiklerle esgiidiimlii

yiiritiildigi biitlinciil bir stratejiyi zorunlu kilmaktadir.

3.YONTEM
3.1. Arastirmanin Modeli

Bu c¢alisma, nitel arastirma yontemine uygun olarak betimsel ve analitik bir perspektifle
kurgulanmistir. Akilli kent uygulamalarindaki veri gilivenligi ve kisisel verilerin korunmasi
meselelerini c¢evreleyen hukuki riskleri analiz etmek amaciyla, literatiir taramasi ve dokiiman
incelemesi yontemlerine bagvurulmustur. Hukuki normlar ile teknolojik siireglerin i¢ ice gectigi bu
karmasik ekosistemi derinlemesine anlayabilmek igin nitel metodolojinin sagladigi esnek yaklasim
benimsenmistir. Boylelikle, akilli kent olgusunun disiplinler aras1 dogasi1 ve verilerin korunmasina
iligkin yasal boyutlar biitlinciil bir bakis agisiyla ele alinmaktadir. Arastirmanin temel omurgasini ise
giincel mevzuatin, akademik ¢aligmalarin ve uygulama Orneklerinin sistematik bir bi¢imde

degerlendirilmesi olusturmaktadir.
3.2. Evren ve Arastirma Grubu

Arastirmanin evrenini; akilli kent ekosisteminde kisisel veri giivenligini ve hukuki standartlar
konu alan ulusal ve uluslararas1 akademik literatiir, giincel yasal mevzuat, diizenleyici kurumlarin

yayimladig1 raporlar ve somut uygulama ornekleri olusturmaktadir. Bu genis cergeve igerisinden,

77



International Journal of Business, Economics and Management Perspectives - Uluslararast Isletme, Ekonomi ve Yonetim Perspektifleri Dergisi
Volume/Cilt: 10, Issue/Sayi: 1, pp/ss. 71-87
June/Haziran 2026

calismanin temel amaciyla dogrudan ortiisen ve belirlenen unsurlara uyum saglayan veri kaynaklari
secilerek kapsam dahilinde incelenmistir. Arastirma grubunun olusturulmasinda amacli 6rnekleme
yontemi tercih edilmistir. Bu baglamda calisma; Tirkiye’deki akilli kent projelerini, 6698 sayili
Kisisel Verilerin Korunmasi Kanunu (KVKK) ve Avrupa Birligi Genel Veri Koruma Tiiziigi (GDPR)
perspektifinden analiz etmeye odaklanmaktadir. inceleme birimleri segilirken, uygulamalarin veri
giivenligi ve mahremiyet standartlarin1 yansitma potansiyeli géz oniinde bulundurulmus; bdylece

farkli hizmet alanlarindan temsil giicii yiiksek 6rneklere yer verilmistir.

Ayrica, akilli kent altyapilarinin  omurgasini olusturan Nesnelerin Interneti (IoT)
teknolojilerinin rolii ile bu teknolojilerin veri giivenligi diizleminde dogurdugu riskler, aragtirmanin
kapsamii derinlestiren temel unsurlar arasinda ele alinmistir. Arastirma kapsaminda incelenen
dokiimanlar belirlenirken, akilli kent uygulamalar ile veri glivenligi ve mahremiyet iliskisini dogrudan
ele alan galigmalar onceliklendirilmistir. Bu dogrultuda; Tiirkiye’de yiiriitiilen akilli kent projelerine
iliskin raporlar, veri koruma otoritelerinin yayimladig: rehber dokiimanlar ve Avrupa Birligi’nin veri
koruma ¢ergevesini ortaya koyan diizenleyici metinler analiz kapsamina dahil edilmistir. Ayrica, loT
tabanli sistemlerin veri isleme siireclerine etkisini inceleyen uluslararasi akademik caligmalar da
arastirma grubuna dahil edilerek, farkli baglamlarin karsilagtirmali olarak degerlendirilmesi

saglanmugtir.
3.3. Veri Toplama Aracg ve Teknikleri

Bu aragtirmanin temel veri toplama stratejisini dokiiman incelemesi yontemi olusturmaktadir.
Calisma siirecinde birincil veri kaynagi olarak Tiirkiye Cumhuriyeti Anayasasi ve 6698 sayili Kisisel
Verilerin Korunmasi Kanunu (KVKK) gibi temel yasal diizenlemeler merkeze alinmaktadir. S6z
konusu c¢alismalar, kisisel verilerin korunmasina yonelik mevcut hukuki zeminin sinirlarini belirlemek
amactyla temel dayanak noktalar1 olarak kullamlmaktadir. ikincil kaynaklar siirecinde ise akilli
kentler, veri giivenligi ve mahremiyet konularinda literatiire giren akademik makale ve kitaplardan
yararlanilmigtir. Bu kapsami genisletmek ve kiiresel standartlar1 izlemek adina; Birlesmis Milletler,
OECD ve Avrupa Birligi gibi uluslararasi mekanizmalarin raporlart ile veri koruma otoritelerinin
yayimladig giincel belgeler de veri setine dahil edilmektedir. Toplanan tiim veriler, belirli temalar
altinda siniflandirilarak icerik analizine tabi tutulmus; boylece yasal mevzuat ile pratik uygulamalar
arasinda mukayeseli bir degerlendirme imk&ni dogmaktadir. Dokiiman incelemesi sayesinde, akilli
sehir ekosistemindeki veri giivenliginin hem hukuki hem de teknik boyutlar1 disiplinler arasi bir

derinlikle ele alinabilmektedir.
3.4. Verilerin Toplanma Siireci

Calismanin veri toplama agamasi, sistematik literatiir taramasi ve dokiiman analizi

yontemlerine dayal olarak kademeli bir yapida yiiriitilmektedir. ilk asamada; “akilli kent”, “kisisel
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veri giivenligi”, “KVKK”, “GDPR”, “veri koruma otoriteleri” ve “IoT teknolojileri” gibi kavramlar
temel alinarak ulusal ve uluslararasi akademik veri tabanlarinda genis kapsamli bir tarama yapilmistir.
Bu siiregte, arastirmanin odagiyla dogrudan oOrtiisen, bilimsel niteligi yiiksek ve giincel c¢alismalar

belirlenerek kapsamli bir veri havuzu olusturulmustur.

Ikinci asamada, Tiirkiye’deki akilli kent uygulamalarmin yasal zemini mercek altina
almmigtir. Bu dogrultuda, basta 6698 sayili Kisisel Verilerin Korunmasi Kanunu (KVKK) olmak
iizere ilgili mevzuat; veri koruma ilkeleri, isleme siirecleri ve hukuki sorumluluklar ekseninde
sistematik bir analize tabi tutulmustur. Siirecin tglincli halkasim ise veri koruma otoritelerinin
pratikleri ile yeni nesil teknolojilerin icerdigi risklere karsi gelistirilen teknik ve idari tedbirlerin
incelenmesi olusturmaktadir. Bu noktada, 6zellikle akilli kent ekosisteminin ayrilmaz bir pargasi olan
IoT tabanli sistemlerin veri giivenligi iizerindeki somut etkileri irdelenmistir. Elde edilen tiim
dokiimanlar, aragtirmanin temel hedefleri dogrultusunda tematik ve kronolojik bir tasnife tabi
tutulmustur. Akilli kentlerin ¢ok disiplinli dogas1 geregi; hukuk, bilisim teknolojileri ve kamu
yonetimi gibi farkli disiplinlere ait kaynaklar incelenmistir. Toplanan veriler, karsilagtirmali bir

yaklagimla yorumlanarak biitlinciil bir bakis a¢isiyla sonuglandirilmistir.
3.5. Verilerin Analizi

Arastirma kapsaminda derlenen veriler, icerik ve tematik analiz yontemleriyle birlikte
¢oziimlenmistir. Icerik analizi asamasinda, incelenen dokiimanlar sistematik olarak incelenmistir.
Aragtirma temelde, Tirkiye’de yiiriirliikte bulunan Kisisel Verilerin Korunmasi Kanunu (KVKK) ile
Avrupa Birligi Genel Veri Koruma Tiiziigli (GDPR) ¢ercevesinde mevcut diizenlemeleri analiz
etmeye odaklidir. Fakat konu ile ilgili olan kavramlarin agiklanabilmesi i¢in; ¢aligma ile dogrudan
iligkili temel kavramlar, temalar ve bulgular titizlikle ayiklanmistir. Tematik analiz siirecinde ise akill
kent uygulamalarindan elde edilen veriler, belirli kavramsal cergeveler altinda smiflandirilarak
anlamlandirilmistir. Veri giivenligi, mahremiyet, hukuki diizenlemeler ve teknolojik riskler gibi ana
temalar belirlenmistir. Bu temalar altinda toplanan veriler karsilagtirmali olarak analiz edilerek,
Tiirkiye’deki mevcut uygulamalar ile uluslararas1 standartlar arasindaki benzerlikler ve farkliliklar
ortaya konulmustur. Bu sayede, akilli kent uygulamalarinda veri giivenligine iliskin ¢ok boyutlu bir
degerlendirme yapilmast miimkiin olmustur. Konu biitiinliigiinii belirtmek amaciyla ii¢ temel boyutta

yapilandirilmistir:
Akilli kent uygulamalarinin igerdigi teknik 6zellikler,
Kisisel veri glivenliginin hukuki dayanagi ve mevcut diizenlemeler,

Uygulama sahasinda beliren potansiyel riskler.
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Bu boyutlar iizerinden sekillenen veriler karsilastirmali bir bakis agisiyla ele alinmis; bdylece
Tiirkiye’deki mevcut durum ile uluslararasi standartlar arasindaki benzerlikler ve farkli noktalar
netlestirilmistir. Degerlendirme kriteri olarak kisisel verilerin korunmasinda kritik 6éneme sahip olan;
hukuka uygunluk, veri minimizasyonu ve agik riza ilkeleri baz alinmistir. Bu kriterler 15181nda, veri

isleme siirecleri hem teknik gereklilikler hem de hukuki normlar agisindan irdelenmistir.
4.1. Akillh Kentlerin Kavramsal Temelleri

Akilli kentler; bilgi ve iletisim teknolojilerinin kentsel altyap ile birlestigi, temelde yasam
kalitesini artirmay1 ve kaynak ydnetimini optimize etmeyi hedefleyen ¢ok katmanli yapilar olarak
tammmlanmaktadir. Bu yaklasimin odaginda, kamu hizmetlerini aktif kilmak amaciyla Nesnelerin
Interneti (IoT), biiyiik veri ve yapay zeka gibi dijital unsurlarin kent ekosistemine entegrasyonu yer
almaktadir (Gorgiil, 2024; Ozdemir, 2025). Dolayistyla akilli sehir pratikleri, yonetimsel siireglerde
verimliligi odaga alirken toplumsal refahi da {ist seviyeye tasimay1 amaglar. Ote yandan bu teknolojik
evrim, beraberinde getirdigi dijital izlerle kisisel verilerin korunmasi, mahremiyetin muhafazasi ve
veri gilivenligi gibi alanlarda kritik hukuki ve etik tartismalar tetiklemektedir. Bu baglamda, akilli kent
teknolojilerinin siirdiiriilebilir bir zemine oturmasi, bireysel haklarin korunmasi ile toplumsal fayda
arasindaki hassas dengenin kurulmasima baglanmaktadir (Hayta, 2021; Kocabiyik, 2023). Bu béliimde
sunulan bulgular, yalnizca literatiirde yer alan bilgilerin aktarimindan ibaret olmayip, farkl
kaynaklardan elde edilen verilerin tematik analiz yoluyla yorumlanmasi sonucunda olusturulmustur.
Bulgular, akilli kent uygulamalarinda veri giivenligi ve mahremiyetin {i¢ temel boyut etrafinda
sekillendigini gostermektedir: (i) teknolojik altyapidan kaynaklanan riskler, (ii) hukuki diizenlemelerin
uygulamadaki sinirliliklart ve (iii) kurumsal kapasite eksiklikleri. Bu g¢ercevede, mevcut durum
yalnizca betimlenmemis, ayni zamanda s6z konusu risk alanlar1 arasindaki iliskiler analiz edilerek

biitiinciil bir degerlendirme yapilmistir
4.2. Akill Kentlerde Veri Toplama ve Dijital Gézetim Teknolojileri

Akilli kent ekosistemleri, kentsel yasamin her alanina niifuz eden ¢ok katmanl ve entegre bir
teknolojik altyapr iizerinden veri toplamaktadir. Bu siirecte Nesnelerin Interneti (IoT) sensérlerinden
akilli cihazlara ve dijital izleme aglarina kadar uzanan genis bir donanim yelpazesi, kent dinamiklerine
dair kapsamli verileri kesintisiz bir bi¢cimde sisteme aktarmaktadir (Gorgiil, 2024; Makhdoom vd.,
2019). Bahse konu teknolojilerle elde edilen veri seti; bireylerin anlik konumlarindan hareket
rotalarina, kamu hizmeti kullanim aligkanliklarindan spesifik kisisel tercihlere kadar uzanan oldukga
heterojen bir yapt sunmaktadir. Toplanan bu veriler, akilli kent paydaslart ve farkli ydnetim
platformlar1 arasinda es zamanli olarak islenip paylasima sunulmaktadir (Daoudagh vd., 2021;

Ozcagdavul ve Sayan, 2023).
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Temelde kamu hizmetlerinin optimizasyonunu ve idari verimliligi hedefleyen bu izleme
sistemleri, beraberinde kisilerin giinlik yasantisinda takip edildigi "dijital gdzetim" olgusunu da
getirmektedir. Ozellikle IoT tabanli aglarda verilerin araliksiz kaydedilip analiz edilmesi, kisisel
verilerin gizliligi ve bilgi giivenligi noktasinda yapisal riskleri barindirmaktadir (Makhdoom vd.,
2019; Hayta, 2021). Dolayisiyla, akilli kentlerdeki veri toplama siireclerini yalnizca teknik bir
operasyon olarak gormek eksik bir yaklagim olacaktir. Bu siireclerin hukuki ve etik bir bakis agisiyla;
hukuka uygunluk, 6l¢iiliilik ve seffaflik ilkeleri 1s18inda kurgulanmasi, temel hak ve ozgiirliiklerin

korunmasi adina kritik bir gereklilik oldugu gériilmektedir (Kocabiyik, 2023; Ozdemir, 2025).
4.3. Akill Kent Uygulamalar1 Kapsaminda Gizlilik ve Mahremiyet Tehditleri

Literatiirdeki gilincel calismalar, akilli kent ekosistemlerinin sundugu teknolojik imkanlarin
yani sira gizlilik ve mahremiyet konusunda bir¢ok riskleri de beraberinde getirdigini ispatlamaktadir.
Ozellikle Nesnelerin interneti (IoT) tabanli aglarin sehir geneline yayilmasi, devasa boyutlardaki
kigisel verinin kesintisiz bir bigimde toplanmasina, analiz edilmesine ve farkli paydaslarla
paylasilmasina zemin hazirlamaktadir. Bu durum, veri giivenligi ve bireysel mahremiyet {izerinde

ciddi bir bask1 olusturmaktadir (Makhdoom vd., 2019; Daoudagh vd., 2021).

Akilli sehir mimarilerinde siklikla tercih edilen merkezi veri yonetim modelleri, "tek hata
noktas1" (single point of failure) riski tasidiklari igin siber saldirilarin odak noktasi haline
gelebilmektedir. Bu yapisal kirilganligin 6tesinde, kullanici verilerinin seffaf olmayan siireglerle
platformlar arasi aktarimi, kisilerin sahsi verileri iistiindeki denetimini azaltmaktadir (Makhdoom vd.,
2019). Dolayisiyla bu teknolojiler, yalnizca teknik birer sistem degil, ayni zamanda karmasik

toplumsal ve hukuki sorunlarin kaynagi olarak karsimiza ¢ikmaktadir.

Dijital gozetim olgusu, sehir sakinlerinin hareketlerinden hizmet kullanim aligkanliklarina
kadar her tiirlii verinin siirekli kayit altina alinmasiyla yeni bir boyuta evrilmektedir. Bireylerin rutin
davraniglarinin bu denli detayli analiz edilebilmesi, 6zel hayatin gizliligine yonelik ihlal riskini
dogrudan tetiklemektedir (Daoudagh vd., 2021). Tiirkiye’deki mevcut durum goz Oniine alindiginda
verilerin isleme siirecindeki seffaflik diizeyi ile veri toplama faaliyetlerinin hukuki zeminindeki
belirsizlikler dikkat ¢cekmektedir. Uygulamalarin ¢ogunlukla genis kapsamli veri toplama egiliminde
olmasi ve acik riza mekanizmalarinin iglevsel bir sekilde yiiriitiilememesi, kisisel verilerin korunmasi
noktasinda temel sorunlar teskil etmektedir (Hayta, 2021; Ozcagdavul ve Sayan, 2023). Sonug
itibariyle akilli kentlerde mahremiyetin tesisi, sadece teknik donanimlarla degil; veri minimizasyonu,
amagla simirhilik ve agik riza gibi temel prensipleri esas alan giiclii bir hukuki denetim mekanizmasiyla

miimkiindiir (Kocabiyik, 2023; Ozdemir, 2025).
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4.4. Veri Koruma Hukuku ve Hukuki Diizenlemeler

4.4.1. Tiirkiye'de KVKK ve Ilgili Mevzuat

Tiirkiye’de kigisel verilerin korunmasina yonelik hukuki zemin, 2016 yilinda yiirlirliige giren
6698 sayili Kisisel Verilerin Korunmasi Kanunu (KVKK) ile insa edilmistir. Bu kanun, verilerin
islenme silireclerine dair temel prensipleri ve taraflarin yiikiimliiliiklerini belirten esas kaynak
durumundadir (KVKK, 2016). Oziinde kisilerin temel hak ve 6zgiirliiklerini, 6zellikle de 6zel hayatin
gizliligini giivence altina almay1 hedefleyen bu diizenleme, dayanagini dogrudan Anayasa’nin ilgili
hiikiimlerinden almaktadir (Tiirkiye Cumhuriyeti Anayasasi, 1982). Bundan hareketle veri koruma,

Tiirkiye’de sadece idari bir prosediir degil, anayasal bir hak olarak konumlandirilmaktadir.

Kanun; hukuka uygunluk, diriistliik, giincellik, belirli amaglar dogrultusunda isleme ve veri
minimizasyonu gibi kritik ilkeleri veri sorumlulari i¢in zorunlu kilmaktadir (KVKK, 2016). Bu ilkeler,
ozellikle verinin merkezde oldugu akilli kent projelerinde hayati bir 6nem tasimaktadir. Zira
literatlirdeki calismalar, akilli sehir uygulamalarinin dogasi geregi devasa boyutlarda veri toplama
egiliminde oldugunu ve bu durumun zaman zaman veri koruma sinirlarimi zorladigini gostermektedir

(Oz¢agdavul & Sayan, 2023).

Tiirkiye’deki veri koruma rejimi, sadece KVKK ile smirli kalmayan, Anayasa’dan alt
yonetmeliklere kadar uzayan ¢ok katmanli bir yapiya sahip olmaktadir. Bu amagla hazirlanan 2020-
2023 Ulusal Akilli Sehirler Stratejisi ve Eylem Plani, veri yonetimi ve gilivenligi hususunda somut
politika amaglarin1 belirleyerek siirece stratejik bir boyut kazandirmistir (T.C. Cevre, Sehircilik ve
Iklim Degisikligi Bakanligi, 2019). Kisisel Verilerin Korunmas: Kurumu (KVKK Kurumu) ise bu
ekosistemde denetleyici ve rehberlik edici roliiyle uygulamanin giivenligini saglamaktadir (Cubukcu,
2024). Ozetle, Tiirkiye nin akilli kent vizyonu giiclii bir hukuki altyapiyla desteklense de teknolojinin

hiz1 karsisinda bu rejimin siirekli giincellenen dinamik bir yapida kalmasi kaginilmazdir.
4.4.2. Avrupa Birligi'nde GDPR

Avrupa Birligi biinyesinde yiiriirliige giren 2016/679 sayili Genel Veri Koruma Tiizigi
(GDPR), akilli kent uygulamalarindaki veri isleme siireglerine dair kapsamli ve baglayict bir hukuki
temel teskil etmektedir. Tiziik; yapilan iglemlerin hukuka uygunluk, seffaflik, amagla sinirlilik, veri
minimizasyonu ve hesap verebilirlik prensipleri dogrultusunda yiritiilmesini sart kosmaktadir.
Boylece acik riza mekanizmasi, "unutulma hakki", veri taginabilirligi ve ihlallerin bildirilmesi gibi
kritik diizenlemelerle kisilerin dijital haklarim gilivence altina almaktadir (Avrupa Parlamentosu ve

Konseyi, 2016).

Onceki 95/46/EC sayili Direktife kiyasla ¢ok daha genis bir etki alanina sahip olan GDPR,
otomatik ve manuel olarak yiiriitilen veri isleme caligmalarini gézlem altina almakta ve veri
sorumlularina "Veri Koruma Gorevlisi" (DPO) atama yiikiimliiliigli getirmektedir. Tiiziigiin belirledigi
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bu kat1 ilkeler, veri sorumlularinin siireclerini siki bir 6zdenetim ve dis denetim sarmalinda
yonetmesini zorunlu kilmaktadir. Akilli kentlerin temelini olusturan IoT tabanli platformlar agisindan
bakildiginda ise devasa veri yogunlugu ve kesintisiz akis, bu hukuki prensiplerin sahadaki
uygulamasimi karmasik hale getirmektedir. Verilerin farkli ekosistemler i¢inde kontrolsiiz paylasimi ve
kullanict davraniglarinin siirekli izlenmesi, mahremiyet ihlali riskini kayda deger dl¢lide artirmaktadir
(Daoudagh vd., 2021; Makhdoom vd., 2019). Sonu¢ olarak GDPR, yalnizca teknik bir giivenlik
protokolii degil, bireyi merkeze alan bir hak arama mekanizmasidir. Bu niteligiyle, akilli kent
projelerinde verinin siirlandirilmas1 ve denetlenmesi noktasinda vazgegilmez bir referans kaynagi

olmaktadir (Avrupa Parlamentosu ve Konseyi, 2016).
4.4.3. Uluslararasi Standartlar ve Karsilastirmah Analiz

Kigisel wverilerin korunmasina yonelik uluslararasi standartlar, ulusal diizeydeki yasal
rejimlerin temel mimarisini belirleyen en 6nemli unsurlardir. Bundan hareketle, Avrupa Birligi’nin
Genel Veri Koruma Tiiziigli (GDPR) ile Tiirkiye’deki 6698 sayil1 Kisisel Verilerin Korunmasi Kanunu
(KVKK), veri hukuku disiplininin temel siitunlarin1 olustururken; ayn1 zamanda karsilagtirmali
analizler i¢in kapsamli zemin olusturmaktadir. Normatif bir bakis acisiyla incelendiginde, KVKK ve
GDPR’1n birbirine ¢cok benzer 6zellikler tagidigi sdylenebilmektedir. Her iki diizenleme de verinin
islenme siirecinde hukuka ve diriistliik kurallarina uygunluk, belirli amaglar ¢ercevesinde hareket
etme, veri minimizasyonu ve giivenlik gibi kokli ilkeleri merkeze almaktadir. Bu ortak yaklagimin
temel gayesi, bireylerin kendi verileri lizerindeki kontrol mekanizmalarini giiglendirmektir (KVKK,
2016; Avrupa Parlamentosu ve Konseyi, 2016). Buna karsin GDPR, KVKK ile kiyaslandiginda ¢ok
daha ayrintili ve kat1 bir sistematik yapiya sahiptir. Ozellikle veri sorumlularinin yiikiimliiliiklerinin
net sinirlarla ¢izilmesi, yiiksek idari para cezalarina dayali agir yaptirim rejimi ve "veri koruma etki
degerlendirmesi" gibi proaktif mekanizmalar, GDPR’1 daha ileri bir koruma rejimi olarak

konumlandirmaktadir (Avrupa Parlamentosu ve Konseyi, 2016).

Akilli kent ekosistemleri 6zelinde ise her iki mevzuat; seffaflik, hesap verebilirlik ve verinin
islenme smirlarinin tayini noktasinda kritik bir rehber olmaktadir. Ancak akilli kentlerdeki
durmaksizin veri akisi, IoT tabanl sistemlerin karmasikligi ve ¢ok paydash yapilar, bu hukuki
normlarin pratikte uygulanmasini zorlastirarak birgok riskleri tetiklemektedir (Daoudagh vd., 2021;
Makhdoom vd., 2019). Bu literatiirlere goére, KVKK ile GDPR arasinda temel prensipler diizeyinde
yapisal bir uyum bulunsa da GDPR’in sundugu detayli diizenleme seti ve giiclii denetim araglari
dikkat ¢ekmektedir. Bu durum, Tiirkiye’deki veri koruma prosediiriiniin gelistirilmesi ve ozellikle
akilli kentlerdeki veri giivenligi agiklarimin en aza indirgenmesi hususunda, GDPR’1n 6ncelikli bir

referans modeli olarak kabul edilmesini gerekli kilmaktadir.
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4.5. Genel Degerlendirme

Akilli kent ekosistemlerinin geniglemesi, verimlilik artig1 saglarken kisisel verilerin korunmasi
ve siber giivenlik meselelerini de yonetim siireglerinin merkezine tasimaktadir. Literatiirdeki bulgular,
bu kentlerde toplanan devasa veri kiitlelerinin sundugu olanaklarm yani sira, mahremiyet ihlalleri
noktasinda ciddi riskler barindirdigim teyit etmektedir. Dolayisiyla giivenli bir akilli kent yapisinin
tesisi; hukuki zemin, teknik altyapr ve kurumsal yetkinligin es giidiimlii bir sekilde kurgulanmasina

baglanmaktadir (Ozdemir, 2025; Oz¢agdavul & Sayan, 2023).

Hukuki perspektiften bakildiginda, Tiirkiye’deki 6698 sayili KVKK ve Avrupa Birligi
miiebbetindeki GDPR, veri koruma rejiminin temel sac ayaklarim olugturmaktadir. Bu diizenlemeler;
verinin islenmesinde hukuka uygunluk, amagla sinirlilik ve veri minimizasyonu gibi evrensel ilkeleri
zorunlu kilmaktadir (KVKK, 2016; Avrupa Parlamentosu ve Konseyi, 2016). Ancak teknolojik
doniislimiin hizi, mevcut yasal ¢ercevede zaman zaman bosluklar yaratmakta; bu durum ise pratik
uygulamalarm her zaman kagit iizerindeki ilkelerle drtiismemesine yol agmaktadir (Ozgagdavul &
Sayan, 2023). Teknik diizlemde, 6zellikle Nesnelerin Interneti (IoT) cihazlarnin yayginhigi, veri
giivenligi agisindan kirilgan alanlar yaratmaktadir (Gorgiil, 2024). Bu riskleri bertaraf etmek adina
sifreleme yontemleri, kat1 erigsim kontrolleri ve giivenli depolama ¢oziimleri hayati 6nem tagimaktadir.
Giincel aragtirmalar, giivenli veri paylasimi igin gelistirilen yeni nesil mimarilerin, veri koruma
ilkelerinin operasyonel hale getirilmesinde kritik rol oynadigini géstermektedir (Makhdoom vd., 2019;

Daoudagh vd., 2021).

Kurumsal boyutta ise en temel engel, veri koruma otoritelerinin dijital hiza uyum
saglayabilecek teknik donanim ve uzman personel eksikliginden kaynaklanmaktadir. Mevcut kapasite
yetersizliklerinin asilmasi i¢in akademi, kamu ve teknoloji gelistiriciler arasinda gii¢lii is birligi aglar
kurulmalidir (Cubukcu, 2024). Bdylece, akilli kentlerin siirdiiriilebilirligi sadece teknolojik
milkemmellikle degil, seffaflik ve farkindalik yoluyla toplumda insa edilecek "giiven" duygusuyla
miimkiin olacaktir (Oz¢agdavul & Sayan, 2023). Elde edilen bulgular, akilli kent uygulamalarinda veri
giivenliginin yalnizca teknik ¢oziimlerle saglanamayacagini, ayn1 zamanda giiclii bir hukuki cergeve
ve etkin kurumsal yap1 gerektirdigini ortaya koymaktadir. Bu durum, literatiirde siklikla vurgulanan
teknoloji odakli yaklagimlarin yetersizligini teyit etmekte ve daha biitiinciil bir yonetisim modeline
ihtiya¢ oldugunu gostermektedir. Bu baglamda calisma, veri koruma rejimlerinin yalnizca normatif
diizenlemeler olarak degil, uygulama kapasitesi ile birlikte degerlendirilmesi gerektigini ortaya

koyarak literatiire katki sunmaktadir.

Bu calisma bazi siirliliklar icermektedir. Oncelikle arastirma, nitel ydntem kapsaminda
dokiiman incelemesine dayandigi i¢in ampirik veri icermemektedir. Bu durum, elde edilen bulgularin

uygulamadaki yansimalarinin dogrudan gézlemlenmesini sinirlandirmaktadir. Ayrica ¢alisma, Tiirkiye
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ve Avrupa Birligi veri koruma gergevesi ile smirlt tutulmus olup, farkli iilke 6rneklerine genis dlgiide
yer verilmemistir. Gelecek c¢alismalarin, saha arastirmalar1 ve nicel veri analizleri ile bu bulgulari

desteklemesi, literatiire daha giiglii katkilar saglayacaktir.

5.S0ONUC VE ONERILER

Bu akilli kent ekosistemlerinde kisisel veri gilivenligi ve mahremiyetin ¢ok katmanli bir
problem odagi oldugunu gostermistir. Elde edilen bulgular dogrultusunda; kentsel alanlarda {iretilen
yogun veri akiginin sundugu teknolojik imkanlarin, beraberinde ciddi giivenlik agiklarmi ve
mahremiyet ihlallerini getirdigi sdylenebilir. Bu noktada veri koruma olgusu, salt teknik bir glivenlik
katmanindan ziyade; hukuki, kurumsal ve toplumsal dinamiklerin i¢ ice gectigi biitiinciil bir yap1
olarak degerlendirilmelidir. Arastirma siirecinde incelenen yasal zemin, Tiirkiye’deki 6698 sayili
KVKK ile Avrupa Birligi’nin GDPR diizenlemesinin bu alandaki temel referans noktalar1 oldugunu
teyit etmektedir. Her iki metin de verinin islenmesinde; hukuka uygunluk, amagla sinirlilik ve veri
minimizasyonu gibi evrensel prensipler iizerinden birey haklarim1 giivence altina almayi
hedeflemektedir (KVKK, 2016; Avrupa Parlamentosu ve Konseyi, 2016). Ancak teknolojik
donisiimiin hizi, uygulamada uyum sorunlarini ortaya g¢ikarmakta, ozellikle karmasik akilli kent
sistemlerinde veri isleme siireclerinin bu hukuki ilkelerle her zaman OoOrtiismedigi miisahede

edilmektedir.

Teknik boyutta, sifreleme ve erisim kontrolii gibi yontemler giivenligi tahkim etse de
Nesnelerin interneti (IoT) tabanli aglarin genislemesi, kontrol edilmesi giic yeni zafiyet alanlari
meydana getirmektedir. Kurumsal agidan bakildiginda, denetleyici otoritelerin uzman personel ve
teknik kapasite yetersizigi nedeniyle denetim mekanizmalarini isletmekte zorlandig1 goriilmektedir.
Toplumsal diizlemde ise kisilerin dijital farkindalik hakkinda bilgi eksikligi ve sistemlerdeki seffaflik

az olmasi, akilli kent uygulamalarina yonelik bir koruma kalkan1 olusturmaktir.

Sonug olarak, akilli kentlerde veri giivenliginin tesisi; hukuki altyapi, teknik donanim,
kurumsal yetkinlik ve toplumsal bilincin uyumlu bir sekilde yonetilmesine baglidir. Bu bilesenler
arasinda biitlinciil bir koordinasyon olmadigi siirece, akilli kent projelerinin siirdiiriilebilir bir

toplumsal kabulle hayata gegirilmesi gii¢ goriinmektedir.

Arastirma bulgularindan hareketle, akilli kent ekosistemlerinde veri giivenligini tahkim etmek
ve kigisel verilerin korunmasina yonelik direngli bir mekanizma insa etmek amaciyla su stratejik

Oneriler gelistirilmistir:

Yasal ve Diizenleyici Reformlar: Veri koruma mevzuatinin, teknolojik inovasyonun

dinamizmine ayak uydurabilecek esnek ve giincel bir yapiya kavusturulmasi kritiktir. Uygulamada
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karsilasilan muglak alanlarin netlestirilmesi, hukuki belirliligi artiracaktir. Bu noktada veri koruma
otoritelerinin denetim ve yaptirim kapasitesinin giiglendirilmesi, sadece ihlallere karsi bir savunma
hatt1 olusturmakla kalmayacak; ayn1 zamanda proaktif ve giliven esasli bir veri yonetisim rejiminin

tesisine imkan taniyacaktir.

Teknik Altyapt ve Standardizasyon: Akilli sehir bilesenlerinde ugtan uca sifreleme
yontemlerinin standart hale getirilmesi ve veri transfer siireglerinin yiiksek giivenlikli prosediirlerle
yonetilmesi dncelikli bir durum olmaktadir. Ozellikle IoT (Nesnelerin Interneti) ekosistemine ydnelik
baglayic1 giivenlik standartlarinin ihdasi, altyapisal zafiyetlerin minimize edilmesi ve mahremiyetin

teknik katmanda gilivence altina alinmasinda belirleyici olacaktir.

Kurumsal Kapasite ve Stratejik Ortakliklar: Kamu kurumlarinda veri giivenligi ve hukuku
alaninda uzmanlasmig nitelikli i gilicii kapasitesinin artirilmasi elzemdir. Kurumsal farkindalik
calismalarinin Gtesine gegilerek; akademi, kamu ve 6zel sektdr paydaglart arasinda kurulacak dinamik
ortakliklar, yeni nesil siber risklere karsi daha ¢evik ve onleyici ¢6ziim modellerinin gelistirilmesine

zemin hazirlayacaktir.

Toplumsal Biling ve Seffaflik Modeli: Dijital doniisiimiin 6znesi olan kisilerin, kigisel veri
haklar1 konusundaki farkindaliginin artirilmasi ve veri isleme siireglerinin izlenebilir, seffaf bir yapiya
biirlindiiriilmesi siirecin basarisini belirleyecektir. Vatandaslarin siirece aktif katilimini tesvik eden

projeler, akilli kent uygulamalarina duyulan toplumsal giiveni pekistirecek temel unsurdur.

Onerilen bu stratejilerin es giidiimlii olarak uygulanmasi; akilli sehir projelerinin yalmzca
teknolojik bir basar1 hikayesi olarak kalmamasini, ayn1 zamanda hukuki, toplumsal ve etik diizlemde

stirdiiriilebilir ve mesru bir zeminde gelisimini saglayacaktir.
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0Z: Bu calisma, modern iktisat diisiincesinin
en etkili isimlerinden biri olan Dani Rodrik'in
akademik kiilliyatindaki entelektiiel evrimi ve
gelistirdigi temel kavramsal cerceveleri biitiinciil bir
bakis acistyla analiz  etmeyi amacglamaktadir.
Calismada, Rodrik'in 19901 yillardaki Washington
Konsensiisii elestirilerinden baglayarak, kurumlarin
onceligine ve glnimiiziin "iyi isler" odakh
"retimcilik"  paradigmasina uzanan kronolojik
gelisimi incelenmektedir. Rodrik, evrensel ve soyut
yasalar yerine yerel kisitlara odaklanan "baglamsal
iktisat" yaklasimiyla, neo-klasik araglari heterodoks
sonuglarla harmanlayan 6zgiin bir ¢izgi sunmaktadir.
Arastirma bulgular;, Rodrik'in "kiiresellesme iiclii
acmaz1" ¢ergevesinde demokrasi, ulusal egemenlik ve
derin kiiresellesme arasindaki gerilimi yonetmek igin
"akill1 kiiresellesme" modelini onerdigini
gostermektedir. Caligmanin ulastigi bir diger temel
sonug, gelismekte olan ilkeler i¢in hayati 6nem
tagiyan "erken sanayisizlesme" olgusuna karsi, sanayi
politikasinin devlet ve 6zel sektdr arasinda "gomiili
ozerklik" prensibine dayali stratejik bir is birligi siireci
olarak yeniden tasarlanmasi gerekliligidir. Giincel
asamada Rodrik, imalatin istthdam kapasitesinin
azalmasi nedeniyle, kalkinmanin artik "iyi isler"
yaratan iiretken hizmetler ve yesil sanayi politikasi
iizerinden kurgulanmasi gerektigini savunmaktadir.
Calismanin bulgulari, Rodrik'in sundugu "tek iktisat,
¢ok regete" ilkesinin, neoliberal ticaret
liberalizasyonunun tikandigi bir donemde gelismekte
olan iilkeler icin yerel kisitlar1 merkeze alan ¢ogulcu
ve strdiiriilebilir yeni ¢ikig yollari sundugunu ortaya
koymaktadir.
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ABSTRACT: This study aims to analyze the
intellectual evolution and the fundamental conceptual
frameworks developed by Dani Rodrik, one of the
most influential figures in modern economic thought,
through a holistic perspective. The research examines
Rodrik's chronological progression, starting from his
critiques of the Washington Consensus in the 1990s to
his current "productivism" paradigm focused on "good
jobs". By adopting a "contextual economics" approach
that prioritizes local constraints over universal and
abstract laws, Rodrik offers a unique perspective that
blends neoclassical analytical tools with heterodox
results. The findings indicate that within the
framework of the "globalization paradox," Rodrik
proposes a "smart globalization" model to manage the
inherent tension between democracy, national
sovereignty, and deep economic integration. Another
key conclusion of the study is the necessity of
redesigning industrial policy as a strategic
collaboration process between the state and the private
sector, based on the principle of "embedded
autonomy," to counter the "premature
deindustrialization" observed in developing countries.
In his current work, Rodrik argues that since
manufacturing's labor-absorbing capacity is declining,
development strategies must now be restructured
around productive services and green industrial
policies that foster "good jobs". Ultimately, the study
reveals that Rodrik's "one economics, many recipes"
principle provides pluralistic and sustainable new
pathways for developing nations centered on local
constraints, particularly at a time when traditional
neoliberal trade liberalization has reached its limits.
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EXTENDED SUMMARY
Research Problem

The central problem addressed in this study is the exhaustion of the traditional neoliberal development
model, specifically the "Washington Consensus," which advocated for universal trade liberalization and
unregulated financial flows. Developing countries currently face a multi-faceted crisis: the inability of "one-size-
fits-all" recipes to trigger sustainable growth, the narrowing of national policy space due to hyper-globalization,
and the looming threat of "premature deindustrialization". As manufacturing’s capacity to absorb low-skilled labor
diminishes, developing countries are struggling to find new "escalators" for economic growth and structural
transformation in an era defined by technological change and the climate crisis.

Research Questions

This study seeks to answer: How has Dani Rodrik’s intellectual framework evolved to provide a viable
alternative to neoliberalism, and what are the specific institutional and strategic mechanisms—such as "smart
globalization," "embedded autonomy," and "productivism"—that he proposes for developing nations to achieve
sustainable development in a fractured global economy?

Literature Review

The study situates Rodrik as a pioneer of "contextual economics," a paradigm that prioritizes local
constraints over abstract, universal laws. The literature review traces his work from the 1990s critiques of trade
policy to his seminal contribution, "The Globalization Paradox", which introduces the "political trilemma": the
impossibility of simultaneously pursuing democracy, national sovereignty, and hyper-globalization. This study
also examines his recent writings on the "good jobs economy" and "productivism," which focuses on enhancing
productivity within labor-absorbing service sectors to counter the decline of manufacturing.

Methodology

This research employs a holistic and chronological analysis of Dani Rodrik’s extensive academic corpus.
The methodology involves categorizing his intellectual evolution into four distinct phases: 1) the early critiques
of the Washington Consensus; 2) the focus on the primacy of institutions and growth diagnostics; 3) the analysis
of the globalization paradox and its impact on national policy space; and 4) the current paradigm of "productivism"
and green industrial policy. The study evaluates how Rodrik’s principle of "one economics, many recipes"
functions as a meta-framework for contemporary development strategies.

Results and Conclusions

This study finds that Rodrik offers a transformative vision for development that centers on "smart
globalization," which restores democratic legitimacy by allowing nations the "policy space" to manage their unique
economic challenges. A key result is the redefinition of industrial policy not as "picking winners," but as a strategic
process of "self-discovery" and collaboration between the state and the private sector. This requires "embedded
autonomy," where the state is deeply informed by firms about market failures but remains politically independent
enough to withdraw support based on performance criteria. The research concludes that because of "premature
deindustrialization," developing countries must pivot from export-oriented manufacturing to a "productivism"
paradigm. This new model focuses on creating "good jobs" within the service sector and utilizing "green industrial
policy" as a strategic investment opportunity rather than a cost. Ultimately, Rodrik’s work provides a pluralistic
and sustainable roadmap, arguing that economic prosperity in a fractured world depends on local institutional
innovation and the alignment of technological advancement with labor-friendly outcomes. This "contextual"
approach offers a vital path forward at a time when traditional trade liberalization has reached its limits.
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1. GIRIS

Dani Rodrik, modern iktisat diisiincesinde soyut ve evrensel yasalar yerine gergek diinyanin
karmagikligina ve 6zellikle gelismekte olan iilkelerin 6zgiin kisitlarina odaklanan "baglamsal iktisat"
(contextual economics) yaklasgiminin en 6énemli mimarlarindan biri olarak kabul edilmektedir (Oreiro
vd., 2025). Rodrik'in neo-klasik analitik araglari heterodoks sonuglarla harmanlayan 6zgiin ¢izgisi,
kalkinma literatiirtine "tek iktisat, ¢ok recete" ilkesi dogrultusunda dogmalardan uzak bir perspektif
kazandirmigtir. Giiniimiizde teknolojik degisim, iklim krizi ve "erken sanayisizlesme" gibi kiiresel
zorluklar, Rodrik'in "tiretimcilik" (productivism) olarak adlandirdigi yeni kalkinma paradigmasini ve
stratejik sanayi politikas1 Onerilerini akademik ve politika yapimi tartigmalarimin merkezine

tagimaktadir.

Bu caligmanin amaci, Dani Rodrik'in akademik kiilliyatindaki entelektiiel evrimi izlemek ve
onun kiiresellesme, sanayi politikast ile kalkinma stratejileri iizerine gelistirdigi temel kavramsal
¢erceveleri biitlinciil bir bakis acisiyla analiz etmektir. Calismanin gerekgesini ise, geleneksel neoliberal
sistemin tikandig1 bu dénemde, Rodrik'in sundugu, yerel kisitlar1 merkeze alan "akilli kiiresellesme",
"gomili 6zerklik" ve "iyi igler" odakli stratejilerin gelismekte olan iilkeler i¢in sundugu yeni ¢ikis

yollarimi anlama ihtiyaci olusturmaktadir (Rodrik ve Stiglitz, 2025).

Caligma, sistematik bir literatiir incelemesine dayanan nitel bir aragtirma olarak tasarlanmistir,
Arastirmanin temel veri kaynagini Dani Rodrik'in 1990'l1 yillardan gliniimiize kadar kaleme aldig1 bazi
temel eserleri olusturmaktadir. Yontemsel ¢ergeve, kronolojik-tematik bir analiz tizerine kurulmustur.
Bu dogrultuda Rodrik'in diisiinsel evrimi dort ayr1 asamaya ayrilarak incelenmistir: (1) Washington
Konsensiisii'ne yonelik erken donem elestiriler (1990'lar), (2) kurumlarin 6nceligi ve biiyiime tanilamasi
yaklagimi (2000'ler), (3) kiiresellesme paradoksu ve politika alani tartismasi (2010'lar) ve (4) tiretimcilik
ile yesil sanayi politikas1 paradigmasi (giiniimiiz). Birincil kaynaklarin yani sira Rodrik'in ¢alismalarini
dogrudan ele alan ikincil akademik literatiir de incelenerek kavramsal ¢erceveler karsilagtirmali bigimde
degerlendirilmistir. Calismanin 6zgiin katkisi, s6z konusu evrelerin birbirinden kopuk degil, "tek iktisat,

cok recgete" ilkesi etrafinda biitlinlesik bir diisiince sistemi olusturdugunu gostermektir.

Bu cercevede calismanin birinci boliimiinde, Dani Rodrik'in entelektiiel mimarisi ile
"kiiresellesme paradoksu", "siyasal ii¢lii agmaz" ve ekonomi disiplinine dair metodolojik yaklagimi gibi
temel kavramsal cergeveleri ele alinacaktir. ikinci béliimde, yazarin 1990 yillardaki Washington
Konsensiisii elestirilerinden baslayarak, kurumlarin oOnceligine ve glinimiiziin "iyi isler" odakl
iiretimcilik paradigmasina uzanan kronolojik evrimi incelenecektir. Ugiincii bdliimde, Rodrik tarzi
sanayi politikasinin teorik temelleri, kurumsal tasarim ilkeleri ve bu yaklasimin neoliberal ticaret
liberalizasyonundan temel farklari tartigsilacaktir. Dordiincii boliimde, gelismekte olan iilkeler i¢in "yesil

sanayi politikas1" ve ulusal kalkinma stratejileri ile kiiresel siirdiiriilebilirlik arasindaki dinamik gerilim

analiz edilecektir. Besinci bdliimde ise Rodrik'in Stiglitz ile birlikte gelistirdigi minimalist kiiresel
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yonetisim ¢ergevesi ve hizmet sektorii odakli kalkinma stratejisi ele alinacaktir. Calismanin sonug
boliimiinde Rodrik'in iktisadi diisiinceye sundugu Ozgiin katkilarin genel bir degerlendirmesi

yapilacaktir.

2. GENEL BAKIS VE ENTELEKTUEL MIMARI

Dani Rodrik'in akademik kiilliyati, neoliberallesme dalgasina katilan gelismekte olan {iilkelerin
performansini, sanayilesme dinamiklerini ve politika alanini sorgulayan bir ¢izgi izlemektedir. Rodrik'in
cizgisinde, zamanla teknik ticaret reform tartismasindan, yapisal doniistim, kurumlar ve kiiresellesme—
demokrasi gerilimine kayan bir evrim goriilmektedir. Caligmalari, kalkinma, kiiresellesme ve siyaset
ekonomisi etkilesimi etrafinda zamanla genisleyen, ama baz1 ¢ekirdek kavramlara dayanan bir biitiin

olusturmaktadir.

Kronolojik olarak incelendiginde, kalkinma iktisadi, uluslararasi ticaret ve kamu politikasi
alanlarinda neo-klasik araglar1 heterodoks sonuglarla sentezleyen 6zgilin bir evrim goriilmektedir.
Baslangigta dis ticaret teorisi ve refah ekonomisi odakli olan eserleri, zamanla kiiresellesmenin kurumsal
siirlarini, sanayi politikalarinin yonetisimini ve giiniimiizde "iiretimcilik" (productivism) olarak
adlandirilan yeni bir kalkinma paradigmasini kapsayan 6zgilin bir mimariye doniigmiistiir. Rodrik'in
evrimi, "tek iktisat, cok regete" ilkesinden taviz vermeden, kiiresel ekonomik gercekliklere (teknolojik

degisim, iklim krizi, sanayisizlesme) uyum saglayan dinamik bir seyir izlemistir.

Sanayi politikas1 ve kalkinma alaninda Rodrik, sanayi politikasini "6zel sektor—devlet igbirligi"
tizerinden, digsalliklart ve engelleri birlikte teshis etmeye odaklanmasi gerektigini savunmaktadir.
Kredi, emek, iirlin ve bilgi piyasalarindaki piyasa basarisizliklar1 nedeniyle sanayi politikasinin teorik
olarak giiclii bir temele sahip oldugunu, asil sorunun uygulama tasarimi oldugunu vurgulamaktadir
(Rodrik, 2004; Rodrik, 2008). Kriz sonrasi biiyiime baglaminda, makro istikrar ile gelismekte olan
iilkelerin ihracata dayali biiylime ihtiyaci arasindaki gerilimi tartisir; ¢oziim i¢in agik sanayi politikasi

araglarina daha fazla bagvurulmasini 6nermektedir.

Ticaret, kiiresellesme ve esitsizlik alaninda ise iilkeler arasi ampirik c¢alismalarin "daha acik
ticaret = daha yiiksek biiylime" sonucunu metodolojik sorunlar nedeniyle ikna edici bigimde
desteklemedigini savunmaktadir (Rodriguez ve Rodrik, 2000). Malezya'nin 1998 sermaye
kontrollerinin, benzer IMF programlartyla kiyaslandiginda daha hizli toparlanma ve daha az
istihdam/iicret kayb1 sagladigin1 bulmaktadir. Kiiresel esitsizligin biiyiik kisminin iilkeler arasi gelir
farklarindan geldigini; Cin'le ticaret ve olasi emek hareketliliginin hem kiiresel esitsizligi azaltip hem
de gelismis tlilkelerde diisiik vasifli is¢iler i¢in baskilar yaratabilecegini tartigmaktadir. "Straight Talk on
Trade" (2017) ve "The Globalization Paradox" (2011) gibi eserlerinde, "hiper-kiiresellesme nin

acmazlar ve "6nce ulus-devlet ve demokrasi" vurgulari 6ne ¢ikmaktadir (Rodrik, 2011).
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Diger kuramsal katkilar1 arasinda sinyalleme ve reform giivenilirligi (hiikiimetlerin reforma
gergekten bagli oldugunu gostermek igin bazen "asir1" reform adimlart atmasinin gerekebilecegini
modelleyen bir ¢alisma), ekonomi disiplini ve modelleme anlayisi (Economics Rules), ve siyaset
yapiminda "fikirleri" ¢ikarlarin yaninda ayr1 bir analitik kategori olarak ele alan "political economy of

ideas" ¢ergevesi sayilabilmektedir.

3. TEMEL KAVRAMLAR VE CERCEVELER

3.1. Kiiresellesme Paradoksu ve Siyasal Uclii Acmaz

"The Globalization Paradox" kitabinda Rodrik (2011), demokrasi, ulusal egemenlik (ulus
devlet) ve derin ekonomik biitiinlesmeyi ayn1 anda tam olarak saglamanin miimkiin olmadigini savunan
temel bir "trilemma / siyasal Uglii agmaz" cergevesi sunar: en fazla iiclinden ikisi birlikte
stirdiiriilebilmektedir. "Hyper-globalization" (asiri/derin kiiresellesme) kavramini, ¢ok derin ticaret ve
sermaye entegrasyonunun ulusal demokrasi ve egemenlik ilizerindeki baskilarini tarif etmek icin
kullanmaktadir (Gdmez Pineda, 2023). Kiiresellesmenin "conundrum / paradox"u ise kiiresel piyasalarin
kurumsal temelsizligi ve sinirlar arasi niteliginin yarattigi ikili "lanet" olarak kavramsallagtirilmaktadir.
GOU'ler igin bu, demokratik tercihlerini korumak adina kiiresellesmeyi "ehlilestirmeleri" veya ulusal

politika alanlarin1 savunmalar1 gerektigi anlamina gelmektedir.

Rodrik'in kiiresellesme ti¢lii agmazi, derin kiiresel entegrasyon (hiper kiiresellesme), ulusal
egemenlik ve demokrasi arasinda aym anda tam uyumun saglanamayacagimi savunur. Hiper
kiiresellesme, ticaret ve yatirim anlagmalari araciligiyla ulusal politika alanini daraltmakta, sanayi ve
kalkinma politikalarin1 zorlastirmaktadir. Bu ¢ergevede Rodrik, gelismekte olan iilkeler icin "akilli

kiiresellesme" ve genis politika alan1 vurgusunu giiclendirmektedir.

Diger taraftan Rodrik, neden hiikiimetlerin refah artirici reformlar1 benimsemedigini sorgulamis
ve "belirsizlik altindaki statiiko yanlilig1" kavramini gelistirmistir. Bu yaklasima gore, reformdan kimin
kazanacag1 ve kimin kaybedecegi konusundaki bireysel diizeydeki belirsizlik, toplumun genel ¢ikarina

olan degisimlerin bile reddedilmesine yol agabilir (Fernandez ve Rodrik, 1991).

Mukand ile birlikte, siyaset yapiminda "fikirleri" ¢ikarlarin yaninda ayr bir analitik kategori
olarak ele alan kavramsal bir cerceve gelistirmektedir. iki tiir "fikir siyaseti" tanimlar: "Worldview
politics" (diinya goriisii siyaseti), secmenlerin "diinya nasil isler, hangi politika ne sonu¢ dogurur?"
inanglarin1 doniistiiren anlatilari; "Identity politics" (kimlik siyaseti) ise kisilerin "ben kimim, hangi
gruba aidim?" algisim1 sekillendiren anlatilar1 ifade etmektedir. Bu iki hususun birbirini
besleyebilecegini, ozellikle esitsizlik arttiginda "ideational politics"in (fikir temelli siyaset) daha

belirginlestigini tartigmaktadir.

Stiglitz ve Rodrik (2025), daha sonra bu gerceveyi genisleterek, ulus-devletin siyasi hesap

verebilirligin temel odagi oldugu gerceginden hareketle minimalist bir kiiresel yOnetisim mimarisi
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onermektedir. Yazarlar, asir1 hirsh kiiresel giindemlerin demokratik yonetisime zarar verebilecegini ve
otoriter popilist akimlar tetikleyebilecegini savunmaktadir. Bu nedenle, kiiresel diizeyde hedef,
maksimum degil "akilli" kiiresellesmedir: ulusal politika alanina (policy space) saygi duyan, ama "en

kotii siur 6tesi digsalliklart” sinirlayan bir meta rejim.

Ing ve Rodrik (2025), kiiresel ekonominin Sanayi Devrimi'nden bu yana gegirdigi doniisiimii
analiz ederek, gii¢ dengelerindeki kaymay1 ortaya koymaktadir. ABD ve miittefiklerinin hakimiyetinin
azalmasi, Cin'in yiikselisi ve "orta gii¢" iilkelerinin (Tirkiye, Brezilya, Hindistan, Endonezya) kiiresel
yonetisimde artan etkisi, yeni bir diizenin habercisidir. Bu doniigsiimiin dagitimsal sonuglarinin
(distributional consequences) popiilist tepkileri ve ticaret savaslarim tetikledigini savunarak, daha

kapsayici bir diizenin gerekliligini vurgulamaktadirlar.
3.2. Minimalist Kiiresel Yonetisim: Dort Temel flke

Stiglitz ve Rodrik (2025), minimalist kiiresel yonetisim mimarisini dort temel ilke {izerine insa
etmektedir. Bu ilkeler, mevcut kiiresel yonetisim sisteminin asir1 miidahaleci ve gii¢ dengesizliklerine

dayal1 yapisina kars1 kapsamli bir entelektiiel meydan okuma sunmaktadir.

Birincisi,  "Komsuyu  Zarara  Sokma"  (Beggar-Thy-Neighbour)  politikalarinin
sinirlandirilmasidir. Uluslararasi kurallar, iilkelerin baskalarina dogrudan zarar vermedigi siirece
istediklerini yapmalarina izin vermelidir. Kii¢iik gelismekte olan iilkelerin politikalar1 kiiresel ekonomi
tizerinde herhangi bir etkiye sahip olmamalarina ragmen, uluslararasi anlagmalarin onlar {izerinde
cogunlukla en baglayict etkileri yaratigim vurgulamaktadirlar. Ikincisi, iilke kosullarmdaki
farkliliklarin kabuliidiir. Kurallar, ulusal tercihler, tarihsel siiregler ve ekonomik seviyeler arasindaki
farkliliklar1 yansitmalidir. Ornegin, finansal diizenlemelerde inovasyon ve istikrar arasindaki denge, ya
da yapay zeka diizenlemelerinde gizlilik, kolaylik ve yenilik arasindaki denge, her iilkede farkli bi¢imde

kurulabilir.

Ugiinciisii, kiiresel hakkaniyet ilkesidir. Ozellikle iklim degisikligi ve saglik alanlarinda, yoksul
uluslarin kapasitelerinin 6tesinde bir yiik altina girmemesi ve teknoloji transferinin saglanmasi esastir.
Tarihsel emisyonlarin biiyiik boliimiinden sorumlu olan gelismis iilkeler, standart kiiresel hakkaniyet
anlayisi ¢ercevesinde Giiney'e ciddi kaynak ve teknoloji transferi yapmak zorundadir. Dordiinciisii ise
sosyal ve siyasi sonuglarin gozetilmesidir. Ekonomik diizenlemeler toplumdan bagimsiz degildir;
yonetim rejimleri gibi ulusal siyasi diizenlemeler iizerinde ve bu diizenlemeler araciligryla bireyler ve
toplumsal diizenlemeler iizerinde de bigimlendirici etkilere sahip olabilmektedir (Stiglitz ve Rodrik,

2025).
3.3. Ekonomi Metodolojisi: Modeller Koleksiyonu Olarak iktisat

"Economics Rules" kitabinda Rodrik (2015), ekonomiyi soyut modellerin merkezi roliine dayali

Ozglin bir bilimsel yontem olarak savunur; modellerin gergekligi basitlestirerek agiklama giicii
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kazanmasim bir "gii¢" olarak gormektedir. Iktisadin evrensel yasalar bilimi degil, bir "modeller
koleksiyonu" oldugunu savunmaktadir. Rodrik'e gore iktisatcinin gorevi, elindeki alet ¢antasindan o
anki gerceklige en uygun "modeli" (fabl'1) se¢mektir. Tartismalarda, modelin agiklayict siirlari,
kritiklik tagiyan varsayimlar ve ampirik uygulanabilirlik arasindaki ayrimlara dikkat ¢eken metodolojik

ilkeler gelistirmektedir.

Bu metodolojik yaklasim, kalkinma iktisadinin giincel odagini da etkilemektedir. Rodrik ve
Stiglitz (2025), kalkinma ekonomisinin rastgele kontrollii denemeler (RCT) ve diger nedensel ¢ikarim
yontemlerine olan mevcut odaginin, yapisal degisimin 6nemini ve onu tesvik etmek icin agik bir
stratejinin gerekliligini gdlgeledigini savunmaktadir. RCT'ler kamu saglig1, egitim ve sosyal hizmetlerin
sunumu gibi alanlarda 6nemli politika iggdriileri saglamis olsa da, uzun vadeli ve siirdiiriilebilir
ekonomik kalkinma, bu tiir deneysel yontemlerin uygulanabildigi politika alanlariyla sinirl bir dizi yerel

miidahalenin Gtesini gerektirmektedir.

4. KRONOLOJIK EVRIM: ERKEN DONEMDEN GUNUMUZE

4.1. 1990'lar: Washington Konsensiisii Elestirisi

Rodrik'in 1990l yillardaki ¢aligmalari, o donemde hakim olan "Washington Konsensiisii"ne ve
kontrolsiiz finansal serbestlesmeye yonelik akademik elestirileri igermektedir. Bu déonemde iki hat 6ne
¢ikar: ana akim gerekgelere dayali ticaret ve sanayi politikast reformu; Dogu Asya'nin miidahaleci
sanayi politikalar1 ve eksik rekabet modelleri gibi "heterodoksiler" (Rodrik, 1993). Rodrik,
"serbestlesme biiyliimeyi otomatik getirir" tezini hem teorik hem ampirik agidan sorgular; Dogu Asya
deneyiminin "nétr" politika olarak okunamayacagini, miidahaleci araglarin ciddiye alinmasi gerektigini

vurgular (Rodrik, 1995).

1997 tarihli "Has Globalization Gone Too Far?" eseriyle Rodrik (1997), kiiresellesmenin ulusal
sosyal sozlesmeler iizerindeki baskisini incelemistir. Yazara gore, dis ticarete daha acgik olan
ekonomiler, dis soklara kars1 bir tampon olusturmak i¢in daha giiclii kamu sektdrlerine ve sosyal sigorta

sistemlerine ihtiya¢ duyar.

Aynm1 donemde yiiksek ticret—yiiksek teknoloji dengesine gegisi engelleyen koordinasyon
problemlerine dayali ¢oklu denge modelleri gelistirir; disiik {icretli dengeye sikisan gelismekte olan
tilkeler igin "yiiksek tlicret segenegi"nin (high wage option) ancak koordineli politika miidahalesiyle
miimkiin oldugunu savunur (Rodrik, 1993). Rodriguez ve Rodrik (2000), uluslararas: kesit verilerle
kurulan "agiklik biiylimeyi artirir” bulgularini metodolojik olarak elestirir; lglim sorunlart ve

nedensellik belirsizligine dikkat ¢eker.
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4.2.2000'ler: Kurumlar, Biiyiime Tanilamasi ve Sanayi Politikasinin Normallesmesi

2000 yillarin basinda kalkinmanin "derin belirleyicileri" iizerine yaptigi ampirik ¢alismalarla
Rodrik, kurumlarin (miilkiyet haklari, hukukun stiinliigii) kalkinma {lizerindeki etkisinin cografya ve
ticaretten ¢ok daha baskin oldugunu kanitlamistir (Rodrik, Subramanian ve Trebbi, 2004). Rodrik
(2000), "yiiksek kaliteli biiytime i¢in kurumlar" cergevesiyle, gelismekte olan iilkelerde biiylimenin
stirdiirtilebilirligi i¢in piyasa destekleyici kurumlarin (miilkiyet haklari, sézlesme icrasi, diizenleyici
cergeve vb.) Onemini vurgular; kurumlar, sadece yoksul iilkelerde degil, daha ileri ekonomilerde de
biiylimenin kilididir (Rodrik, 2000). Bu fazda Rodrik, gelismekte olan iilkelerin basarisizligini yetersiz
liberalizasyondan ¢ok, kurumsal =zafiyetler ve yanlis tasarlanmig reform stratejileriyle

iligkilendirmektedir.

Bu donemde Rodrik, tiim {ilkeler i¢in gegerli olan uzun bir reform listesi (Washington
Konsensiisii gibi) yerine, ekonomideki en temel darbogaz tespit etmeye calisan "Biiylime Tanilamas1"
(Growth Diagnostics) metodolojisini dnermistir (Hausmann, Rodrik ve Velasco, 2008). Bu yaklagim,
her tlkenin kendi "baglayici kisitlarim" belirleyerek hedeflenmis miidahaleler yapmasi gerektigini
savunur. Kalkinmanin 6niindeki temel engelin sermaye birikimi degil, bir {ilkenin hangi alanda karl
iretim yapabilecegine dair "bilgi eksikligi" oldugunu ileri slirmiistiir. Bir girisimei yeni bir triinii
basariyla iirettiginde, bu bilgi toplum i¢in bir "kamusal mal" haline gelir ve digerleri tarafindan taklit
edilir; ancak basarisizlik durumunda maliyet sadece girisimciye aittir (Hausmann ve Rodrik, 2003). Bu
bilgi digsalligi, devletin yeni sektdrlere giren girisimcileri tesvik ve disiplin mekanizmalariyla
desteklemesini zorunlu kilar (Rodrik, 2004). Ote yandan sanayilesme, bircok sektoriin (altyapi, beceri,
ham madde) aym anda yatirim yapmasim gerektiren bir "Biiyiik Itis" (Big Push) ihtiyaci dogurur; devlet

bu yatirimlari koordine eden bir orkestra sefi rolii istlenmelidir (Rodrik, 2004).

Reel doviz kuru konusunda Rodrik (2008), rekabetei bir reel doviz kurunun, 6zellikle kurumsal
zayifliklarin oldugu gelismekte olan iilkelerde, ticarete konu olan sektorleri (6zellikle imalati)
destekleyen en etkili ve "piyasa dostu" sanayi politikasi aract oldugunu savunmustur. "Industrial Policy
for the Twenty First Century"de ise gelismekte olan tilkelerde asil sorunun sanayi politikasinin yoklugu
degil, etkisiz tasarimi oldugunu; yeni donemde tesviklerin ihracat ve dogrudan yabanci yatirimlara
kaydigin1 da gosterir (Rodrik, 2004). Rodrik (2008), "Normalizing Industrial Policy" baslikli
calismasinda, kredi, emek, {iriin ve bilgi piyasalarindaki digsalliklarin sanayi politikasi i¢in giiglii bir
teorik temel sundugunu; buna karsi gelistirilen "uygulanamazlik" elestirilerinin abartili oldugunu

savunmaktadir.

2000’li yillarda Rodrik iktisadi ilkelerin evrensel oldugunu, ancak bunlarin kurumsal
uygulamalarinin yerel kisitlara ve firsatlara gére degerlendirilmesi gerektigini savunmustur (Rodrik,

2007).
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4.3.2010'lar: Erken Sanayisizlesme ve "Uretimcilik" Paradigmasi

Ilerleyen yillardaki galismalarinda Rodrik (2016), gelismekte olan iilkelerde sanayilesmenin
klasik "ters U" iligkisinin asag1 ve sola kaydigini gosterir: imalat istihdami/iiretim paylarinin, tarihsel
sanayilesen lilkelere kiyasla daha diisiik gelir diizeylerinde ve daha diisiik zirve seviyelerinde tepe yapip
geriledigini ortaya koyar. Gelismekte olan ilkelerin, ge¢misteki gelismis iilkelerin aksine, heniiz
zenginlesmeden imalat sanayisindeki isttihdam ve iiretim paylarmi kaybetmeye basladigini
belgelemistir. Imalatin sermaye ve beceri yogun hale gelmesi, bu sektoriin diisiik vasifli is giiciinii emme

kapasitesini kiiresel dlgekte azaltmigtir (Rodrik, 2016).

Rodrik ve Stiglitz (2025), bu siirecin baglamimi su bicimde oOzetlemektedir: Teknolojik
degisimler, iretici olmak icin gereken nitelikleri yiikseltmis ve diisiik gelirli ekonomilerin emek-yogun
iiretimde sahip oldugu karsilagtirmali {istliinliigii asindirmistir. Kiiresel deger zincirlerinde (GVC) 6nde
gelen firmalarin belirledigi kalite ve teknoloji standartlari, ihracata yonelik sektorlerde emek-yogun
iretimi daha da zorlastimistir. Kiiresel Olcekte imalatta azalan istthdam yogunlugu ise {iretim
stirecindeki teknolojik degisimin hem gelismis hem de gelismekte olan iilkelerdeki etkisini
yansitmaktadir (Rodrik ve Stiglitz, 2025). Bu "premature deindustrialization" egiliminin Latin
Amerika'da belirgin, Asya'da ise daha siirl oldugunu; kiiresellesme ve imalatta emek tasarruf eden
teknolojilerin bu siirecte rol oynadigini savunur (Rodrik, 2015). Bu durum, geleneksel ihracata dayali
sanayilesme modelinin artik kalkinma igin tek "ylriiyen merdiven" (escalator) olamayacagini ortaya

koymustur (Rodrik ve Stiglitz, 2025).

Rodrik'in en giincel ¢aligmalari ise, imalat sanayinin i giicii emme kapasitesinin azaldigi bir
diinyada kalkinmanin nasil yeniden hayal edilecegine odaklanmaktadir. Bu baglamda Rodrik (2025),
neoliberalizmin piyasa sonuglarina odaklanan yaklagiminin aksine, devletin ve sivil toplumun ekonomik
firsatlar1 tiim i giici ve bolgelere yaymak igin aktif rol aldigi "liretimcilik" (productivism)
paradigmasini 6ne ¢ikarmaktadir. Bu yeni paradigmada Rodrik, kaliteli is giicii eksikligini sadece sosyal
bir sorun degil, ciddi sosyopolitik sonuclar1 olan bir piyasa basarisizligi olarak tanimlamaktadir (Rodrik

ve Sabel, 2019).

"An Industrial Policy for Good Jobs"da, ABD hizmet sektorii 6rneginden hareketle, sanayi
politikasinin imalat dis1 sektorlerde de verimlilik ile iicret kalitesini birlikte hedefleyen bir ¢ergeveye
genisletilebilecegini tartisir. Neoliberal politikalarin sundugu yeniden dagitim veya evrensel temel gelir
gibi ¢coziimlerin yetersiz oldugunu savunarak, refahin tabana yayilmasi i¢in is giicii piyasasinin hem arz
hem de talep tarafina odaklanan proaktif politikalar dnermektedir. Bu dogrultuda Rodrik ve Sabel
(2019), iyi isler ekonomisini insa etmek i¢in ii¢ temel siitunu sart kosar: mevcut islerin verimliliginin
artirllmasi; is diinyasi destegi yoluyla "iyi is" alanlarinin genisletilmesi; aktif ig gilicii piyasasi

politikalarinin (beceri eslestirme, egitim vb.) uygulanmasi.
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"Erken sanayisizlesme" olgusunun ardindan iyi isler yaratma stratejisi, artitk emek-yogun hizmet
sektorlerine (perakende, saglik, egitim, bakim hizmetleri vb.) yonelmelidir (Juhdsz, Lane ve Rodrik,
2024). Bu c¢ergevede Rodrik, biiyiik hizmet saglayicilarla (6rnegin ride-sharing platformlari) esnek
ortakliklar kurulmasi yoluyla diisiik vasifli geng issizlerin isttihdaminin artirilmasmi (Rodrik ve Stiglitz,
2025); kiigiik ve orta dlgekli isletmelere (KOBI) teknolojik destek, pazarlama yardimi ve lojistik
koordinasyon gibi kamusal girdiler saglanmasini (Rodrik ve Sandhu, 2025); sektoriin ihtiyaclarina gore
Ozellestirilmis beceri gelistirme programlarmin kapsamli sosyal destek hizmetleriyle birlestirilmesini

Onermektedir.

Rodrik, teknolojinin yoniiniin kaginilmaz bir kader olmadigini, ekonomik tesvikler ve
politikalarla degistirilebilecegini savunmaktadir. "lyi isler" yaratmak igin teknolojinin is¢iyi ikame
etmek (otomasyon) yerine, onun kapasitesini artiran ve liretkenligini destekleyen (complementary)

sekilde kullanilmas: kritiktir (Rodrik ve Stiglitz, 2025).

Ornegin, dijital araglar ve yapay zeka; saglik galisanlarinin veya dgretmenlerin daha karmasik

gdrevleri yerine getirmesine yardimci olacak bir "uzmanlik artiric1” olarak konumlandirilmalidir.

5. SANAYI POLITIKASININ TEORIK TEMELLERI
5.1. Sanayi Politikasinin Piyasa Basarisizhiklarina Dayal Gerekcesi

Rodrik, gelismekte olan {ilkeler i¢in sanayi politikasini, "sektor se¢ip siibvanse eden devlet"ten
ziyade, devlet—0zel sektor arasinda kurumsallagmis bir ortak kesif ve 6grenme siireci olarak tanimlar
(Rodrik, 2004; Rodrik, 2008). Amag, yapisal doniistimii hizlandirmak ve yiiksek verimlilikli faaliyetlere
gecisi saglamaktir (Hausmann, Rodrik ve Velasco, 2008). Bu yaklasim, klasik "6zerk devlet, Pigou
vergileri/siibvansiyonlar1” modelini elestirir; "dogru model", 6zerk bir hiikiimetin Pigou tipi
vergi/siilbvansiyon uygulamasindan ¢ok, stratejik isbirligi yiiriiten bir kamu—6zel "ortak {iretim"
mekanizmasidir (Rodrik, 2004). Rodrik'e gbre sanayi politikasi, hiikiimetin sadece "kazananlari
secmesi" (picking winners) degil, ekonomideki baglayic1 kisitlar1 (binding constraints) tespit edip
bunlara yonelik yerel c¢oziimler iiretme becerisidir. Kredi, emek, {irlin ve bilgi piyasalarindaki
digsalliklar, koordinasyon sorunlar1 ve bilgi eksiklikleri, sanayi politikas1 i¢in gii¢lii teorik gerekce
sunar; tartigma "gerekli mi?" degil, "nasil tasarlanmali?" sorusuna kaydirilmalidir (Rodrik, 2008).
Yiiksek verimlilikli/ytliksek iicretli sektorlere gecisin koordinasyon problemi nedeniyle kendiliginden
baslamayabilecegini, bu yiizden politika desteginin dengeyi yliksek iicretli/yliksek teknolojiye
itebilecegini savunmaktadir. Sanayi politikasi, istisnai bir sapma degil, kalkinma iktisadinin
merkezindeki piyasa basarisizliklarin1i hedefleyen "normal" bir politika araci olarak goriilmelidir;
gelismekte olan lilkelerde zaten fiilen ¢ok sayida tesvik, vergi indirimi, kredi programi kullanildigini,

sorunun bunlarin daginik ve stratejisiz olmasi oldugunu gosterir (Rodrik, 2004; Rodrik, 2008).
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Mazzucato ve Rodrik (2023), sanayi politikasi araglarinin (siibvansiyonlar, krediler, hibeler)
kamu yararim1 maksimize edecek sekilde "kosulluluk" (conditionality) ilkesiyle nasil tasarlanmasi
gerektigini ele almaktadir. Yazarlar, devletin riskleri {stlendigi kadar basarilardan pay alan bir

"girisimci devlet" olmasi gerektigini savunur.
5.2. Gomiilii Ozerklik ve Tasarim ilkeleri

Rodrik'te dikkat ¢eken temel kavramlardan bir digeri "gomiilii 6zerklik"tir (embedded
autonomy). Bu kavram, Sosyolog Peter Evans'tan (1995) 6diing alinmis olup, devlet ile 6zel sektor
arasindaki iligkinin niteligini belirleyen en temel unsurdur (Rodrik ve Stiglitz, 2025). Bu kavram,
devletin piyasa aktorleriyle kurdugu iligkinin iki zit ama birbirini tamamlayan yoniinii ifade etmektedir.
"Gomiiliilik" boyutunda devlet, is diinyasiyla ortak konseyler veya yuvarlak masa toplantilar1 gibi
kanallar {izerinden firmalarin karsilastig1 darbogazlar (altyapi, beceri veya teknoloji eksikligi) teshis
eder; piyasa basarisizliklarinin nerede ve ne biiyliklikte oldugu bilgisi firma diizeyinde ve yerel
seviyededir ve devletin bu bilgiye dogrudan ulagsmasi imkansizdir (Juhész, Lane ve Rodrik, 2024).
"Ozerklik" boyutunda ise devlet, 6zel ¢ikar gruplarmnin siyasi baskisindan bagimsiz hareket edebilme ve
kamu yararmi Onceliklendirme kabiliyetini korur; basarisiz olan projelerden destegi kesebilecek ve
tesvikleri kat1 performans kriterlerine baglayabilecek siyasi iradeye sahip olmalidir (Rodrik ve Stiglitz,
2025). Bu denge kurulmadiginda sanayi politikalar1 ya bilgisizlik nedeniyle etkisiz kalmakta ya da

yolsuzluk nedeniyle kaynak transferi aracina doniismektedir.

Basarili sanayi politikasinin bes temel unsuru ise Rodrik ve Stiglitz (2025) tarafindan su bigimde
ozetlenmektedir: (i) Yerlesiklik (embeddedness): devletin firmalarin sorunlarini anlayacak kadar onlarla
i¢ ice olmasi, ancak kararlarinda 6zerk kalmasi; (ii) koordinasyon: Pigouvian tesviklerin Gtesine
gecilerek farkli devlet kurumlar ve sektorler arasinda stratejik uyum saglanmasi; (iii) izleme ve
degerlendirme: hatalarin hizlica tespit edilmesi ve "kazananlari segmek" kadar "kaybedenleri
birakabilmek" de kritiktir; (iv) kosulluluk (conditionality): devlet desteginin somut performans
gostergelerine bagli bir karsiliklilik iligkisi olarak kurgulanmasi; (v) kurumsal gelisim: sanayi
politikasini yiiriitecek kapasitenin 6nceden hazir olmadig1, uygulama siirecinde insa edildigi gerceginin

kabulii.

Mazzucato ve Rodrik (2023), kosulluluk ilkesini dort baslikta siniflandirmaktadir. Erisim
kosullulugunda, iiretilen {iriin veya hizmetlerin (6rnegin asilarin) uygun fiyatli ve adil bicimde
erisilebilir olmasi sart kosulur. Yonlendirme kosullulugunda, sirketlerin faaliyetlerinin net-sifir emisyon
gibi toplumsal hedeflere yonlendirilmesi saglanir. Kar paylasiminda ise basarili projelerde devletin telif
hakki veya hisse yoluyla getiriden pay almasi 6ngdriilmektedir. Yeniden yatirim kosullulugunda karin

hisse geri alimi1 yerine Ar-Ge veya is¢i egitimine harcanmasi talep edilmektedir.

Sanayi politikasinda Snerilen araglar ise ii¢ grupta ele alinabilir (Rodrik, 2004; Hausmann vd.,

2008): Yatay araclar; Ar-Ge, beceri gelistirme, altyapi, finansmana erisim gibi alanlarda genis tabanl
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destekler. Sec¢ici miidahaleler; potansiyel olarak yiiksek digsallik tasiyan sektérlerde (6rnegin ihracatgi
imalat, teknoloji yogun faaliyetler) hedefli krediler, vergi tesvikleri, kamu alimlari. Siirekli
degerlendirme ve ayiklama; basarisiz projelerin kapatilmasi, basarililarin 6l¢eklenmesi i¢in dinamik bir

"deneme yanilma" siireci (Rodrik, 2008).

Sanayi politikas1 sadece nakit tesviklere dayanmamali; pazarlama yardimi, yOnetim ve
teknolojik destek, ozellestirilmis is giicii egitimi ve tohum sermayesi gibi genis bir hizmet yelpazesi
sunmalidir (Juhasz, Lane ve Rodrik, 2024). Politika tasarimi, deneme-yanilma ve yerel 0grenme
stireclerine izin veren, hatalardan ders ¢ikararak siirekli revize edilen esnek bir yonetisim yapisina sahip
olmalidir (Rodrik ve Sabel, 2019). Hausmann, Rodrik ve Sabel (2008), bu ilkeleri Giiney Afrika
ornegine uyarlayarak orta gelirli {ilkeler i¢in "tasarlanmis" bir sanayi politikasi rejimi Onerir; amag,

ilkeye 6zgii darbogazlari tespit edip kamu—6zel koordinasyonunu kurumsallastirmaktir.

Rodrik, sanayi politikasi yiiriitmek i¢in gereken devlet kapasitesinin 6nceden var olmadigini; bu
kapasitenin bizzat uygulama siirecindeki 6grenme ve "gomiilil" etkilesim ile insa edildigini savunur
(Rodrik ve Stiglitz, 2025). Politikalar ulusal diizeyde koordine edilmeli ancak yerel ihtiyaglara, bolgesel
is giicli piyasalaria ve spesifik firma kisitlarina gore alt-ulusal seviyelerde uygulanmalidir (Hanson,

Rodrik ve Sandhu, 2025; Rodrik ve Stiglitz, 2025).

Sanayi politikasinin asil hedefi, ekonomiyi daha yiliksek verimlilige sahip etkinliklere
kaydirmaktir; bu, 6zellikle modern ticarete-konu olan faaliyetlerin (imalat ve modern hizmetler)
gelistirilmesini igerir (Hausmann, Rodrik ve Velasco, 2008; Rodrik, 2009). Kriz sonrasi kiiresel ortamda
Rodrik, gelismekte olan iilkelerin biiyiimesini siirdiirmek igin, bliylik dig dengesizlikler yaratmadan
ticarete-konu olan modern mal ve hizmet iiretimini tesvik eden acik sanayi politikalarina ihtiyag

oldugunu savunur (Rodrik, 2009).

Rodrik, sanayi politikasinin yalmzca biiyiime degil, "iyi isler" (good jobs) ve niteligi yiiksek
istthdam yaratma, inovasyon kapasitesi ve toplumsal hedefler (6rnegin cevre, kapsayicilik) ile

iligkilendirilmesi gerektigini vurgular (Aiginger & Rodrik, 2020).

Bu baglamda Rodrik (2025), modern ekonominin Adam Smith'in prizmasindan gorerek
kiigimsedigi  merkantilist  diisiincenin  pragmatik ve kalkinmaci unsurlarii  yeniden
degerlendirmektedir. Yazara gore, Smith'in "goriinmez el" kurami tek basina Cin gibi devasa biiyiime
mucizelerini agiklayamaz; bu basarilarda devletin "goriiniir eli" ve merkantilist uygulamalar kilit rol
oynamustir. Merkantilizmin {i¢ temel kazanimi su bigimde 6zetlenebilir: (i) Uretim ve istihdamim
onceligi: merkantilizm tiiketimi degil iiretimi merkeze koyar; isin sadece bir gelir kaynagi degil, aym
zamanda haysiyet ve toplumsal statii kaynagi oldugu gercegi, kiiresellesme karsit1 tepkilerin
anlasilmasinda kritiktir; (ii) kamu-6zel sektor is birligi: firmalarla stratejik ve siirekli bir diyalog

kurmanin 6grenme siireglerini hizlandirdigi savunulmaktadir; (iii) yerel kosullara uyum ve pragmatizm:
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evrensel regeteler yerine baglama 6zgii ve deneysel politikalarin daha basarili oldugu vurgulanmaktadir

(Rodrik, 2025).
5.3. Stratejik Bir Yatirim Olarak Yesil Gecis

Daha yeni ¢aligmalarinda Dani Rodrik'in gelismekte olan iilkeler i¢in Onerdigi yesil sanayi
politikasi ise, geleneksel ihracata dayali sanayilesme modelinin tikandigi bir dénemde, ekonomik
biiylimeyi g¢evresel siirdiiriilebilirlik ve yapisal doniisiimle birlestiren kapsamli bir stratejik ¢ergeveyi
ifade etmektedir. Rodrik'e gore diinya ekonomisi bir "doniim noktasindadir” ve gegmiste Dogu Asya

mucizelerini yaratan imalat odakli stratejiler artik tek basina yeterli degildir (Rodrik ve Stiglitz, 2025).

En son eserlerinde Rodrik, GOU'ler icin "yesil gecis" ve "hizmetler sektdrii" iizerinden
kurgulanan, ihracat odakli sanayilesmenin 6tesine gegen yeni bir bilylime stratejisi dnermektedir. Bu
model, kiiresel yonetisimin daha esnek oldugu ve ulusal kalkinma ihtiyaglarina oncelik verildigi bir

diizeni tasavvur etmektedir (Rodrik ve Stiglitz, 2025; Ing ve Rodrik, 2025).

Rodrik, yesil gecisi sadece kacinilmasi gereken bir maliyet veya kisit olarak degil, gelismekte
olan iilkeler i¢in bir yatinm stratejisi ve biliylime firsat1 olarak tanimlar (Rodrik ve Stiglitz, 2025).
Yenilenebilir enerji teknolojilerinin (giines ve riizgar) maliyetlerindeki keskin diisiis, bu teknolojileri
fosil yakitlara gore daha avantajli hale getirmistir. Yesil teknolojiler, 6zellikle elektrikli motorlarin
termal motorlara gore ¢ok daha yiiksek verimlilikle ¢aligmasi gibi nedenlerle, ekonomi genelinde
verimliligi artirma potansiyeline sahiptir. "Erken sanayisizlesme" nedeniyle imalatin is giici emme
kapasitesi azaldigindan, yesil gegisin yarattigi is firsatlar1 (yenilenebilir enerji kurulumu, bakim
hizmetleri, dijital altyapi) hizmet sektorii lizerinden tabana yayilmalidir (Rodrik, 2016; Rodrik ve
Stiglitz, 2025). Bu baglamda, teknolojinin emegi ikame etmek yerine destekleyecek sekilde
yonlendirilmesi (labor-friendly technologies) politikanin sosyal ayagini olusturur (Rodrik ve Stiglitz,

2025).

Rodrik ve Stiglitz (2025), yesil sanayi politikasinin birden fazla yatirim 6nceligini kapsadigin
belirtmektedir. Enerji sistemlerinin doniisiimii bu politikanin merkezinde yer almaktadir: kdmiir odakl
santrallerin asamali olarak devreden cikarilmasi ve altyapinin giines, riizgar ve yesil hidrojen gibi
kaynaklarla elektrifikasyonu zorunludur. Bunun yan1 sira, tarim sektoriiniin iiretkenligini artirmak ve
karbon yutaklar1 (ormanlar, topraklar, okyanuslar) olusturmak i¢in yapilacak kamu yatirimlari, diisiik
gelirli iilkelerdeki niifusun biiyiik kismini etkileyen hayati bir bilegsendir. Ulagim sistemlerinin
modernizasyonu ve enerji verimli konut insas1 hem emisyonlar1 azaltir hem de tiretkenligi artirir. Son
olarak, deniz seviyesindeki yiikselme, ¢ollesme ve asir1 sicaklar gibi iklim soklarina karsi savunma

mekanizmalarinin insasi politikanin "korumac1" kapsama alanindadir.

Yesil sanayi politikasinin uygulanmasi, 6zellikle diisiik gelirli iilkeler i¢in devasa bir finansal

acik yaratmaktadir. Bu yatirimlar icin kiiresel GSYIH'nin 2025'e kadar ek yiizde 2'si ve 2030'a kadar ek
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yiizde 4'ii (Cin hari¢) diizeyinde ek kaynak gerekmektedir (Songwe vd., 2022). Rodrik ve Stiglitz (2025),
IMF tarafindan Ozel Cekme Haklar1 (SDR) ihrag edilerek iklim yatirrmlar igin diisiik maliyetli
finansman saglanmasini 6nermektedir. Emisyon azaltiminin kiiresel bir kamu mali oldugu gergeginden
hareketle, gelismis lilkelerin yesil siibvansiyon savaslarini (6rnegin ABD'nin Enflasyon Azaltma Yasasi
- IRA) gelismekte olan iilkelere teknoloji transferi ve finansal destek saglayacak mekanizmalarla

dengelemesi gerektigini savunmaktadir.

Ticaret politikas1 agisindan Stiglitz ve Rodrik (2025), bazi ABD'nin Enflasyon Azaltma Yasasi
hiikiimlerinin (yerli kaynak sartlar1 gibi) gercek anlamda BTN niteliginde oldugunu kabul etmektedir.
Gelismekte olan {ilkelerin bu tiir yesil siibvansiyonlara yanit verecek mali alam1 yoktur. Daha da
onemlisi, bunu yapabilseler bile, faydalarin biiyiik cogunlugunun baskalari i¢in degil, onlarin pahasina
elde edilen kurumsal kérlar olacagindan, kiiresel gelir dagilimi iizerinde ciddi olumsuz sonuglar ortaya

¢ikacaktir.
5.4. Hizmet Sektorii Araciigiyla Kalkinma: "lyi Isler" Stratejisi

Rodrik ve Stiglitz (2025), hizmet sektoriiniin gelismekte olan iilkelerde ana istihdam kaynagi
oldugu ancak verimliligin diigiik kaldigi gercegini kalkinmanimn yeni merkezine yerlestirmektedir.
Birlesik tarim ve imalat istihdam egilimleri g6z dniinde bulunduruldugunda, hizmetlerin gelismekte olan
iilkelerde ana iggiicii-emici sektdr olmaya devam edecegi sonucunu kaginilmaz gérmektedir. Asil soru,
bu emek-yogun hizmet faaliyetlerinde verimliligin ve talebin artirilip artirillamayacagidir (Rodrik ve

Stiglitz, 2025).

Rodrik ve Sandhu (2025), gelismekte olan diinyada imalatin ¢ok az istthdam yarattig
gergeginden yola g¢ikarak, hizmet sektdriinde iiretken yiikseltme stratejileri i¢in dort temel yaklagim
onermektedir. Birincisi, biiyiik firmalarin tegvikidir. Haryana, Hindistan'da 2018 yilinda hayata gecirilen
ve Saksham Saarthi olarak bilinen program, devlet—6zel sektdr ortakligimin somut bir 6rnegini
sunmaktadir. Hindistan'in Haryana eyaletinde issizlik verisi paylasimi ve idari yliklerin azaltilmas1 gibi
kamu katkilar1 karsiliginda, Uber ve Ola 2018-2019 arasinda 24.000 genci istihdam etmis, bisikletli

taksi hizmetleri genisletilmis ve ticari lisans siireci kisaltilmistir (Rodrik ve Sandhu, 2025).

Ikincisi, kiiciik isletmelere kamu girdisi saglanmasidir. Nijerya'daki YouWiN! programi bu
stratejinin en kapsamli 6rnegi olarak 6ne ¢ikmaktadir. 2011-2017 yillar1 arasinda 9 milyar nairadan fazla
hibe dagitilmig, 1.200'den fazla isletme desteklenmis ve 7.027 is yaratilmistir (McKenzie, 2017).
Rekabetei basvuru siireci, dinamik girisimcilerin kendi kendini segmesine imkén tanimis ve programin
etkinligini artrmistir (Rodrik ve Sandhu, 2025). Ugiinciisii, diisiik becerili emegi tamamlayan teknoloji
kullanimidir. Hindistan'in Uttar Pradesh eyaletinde hayata gecirilen Manthan Projesi kapsaminda
gelistirilen mSakhi uygulamasi, Toplum Saglig1 Calisanlarina (ASHA iscileri) bir akill1 telefon tabanl

multimedya ig aract sunmustur. Bu uygulama, ¢alisanlarin bilgi diizeyini, becerilerini ve tiretkenligini
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onemli Ol¢lide artirmis; yoneticilerin ¢alisanlar1 ve hizmet alicilarim daha etkin bigimde izlemesini

saglamistir (Rodrik ve Sandhu, 2025).

Dordiinciisii ise kapsamli mesleki egitimdir. Gliney Afrika'daki Harambee 6rnegi, "destekleyici
hizmetlerin" (wrap-around services) etkinligini ortaya koymaktadir. Harambee Genglik Istihdami
Hizlandiricisy, is arayanlar i¢in giiglendirilmis bilgi saglanmasi (+%5,2 puanlik istihdam artisi, ¢alisilan
saatlerde +%20 ve kazancglarda +%34 artig) ve yeni referans mektuplar1 (isverenlerin yanit verme
olasiliginda +%60 artis) saglamistir (Carranza vd., 2022). 4,6 milyon is arayan desteklenmis ve 1,6
milyon is baglantis1 yaratilmistir (Harambee, 2026).

Rodrik ve Sandhu (2025), bu programlardan ¢ikan ortak dersleri soyle 6zetlemektedir: yalnizca
arz yonlii egitim programlar1 yetersiz kalmakta, talep yoOniinii de giiclendiren yaklasimlar 6ne
cikmaktadir. Hiikiimetler ile firmalar arasinda yakin koordinasyon ihtiyaci tiim basarili drneklerde
belirleyici bir unsur olarak ortaya ¢ikmaktadir. Bu programlar 6ziinde yogun uygulama gerektiren
yapilar olup, bir dizi girdinin koordinasyonu, ¢ok sayida asamali adim ve gercek zamanl izlemeyi
kapsamaktadir. Basarili girisimler ortakliga dayanmaktadir; hiikiimetler ile firmalar arasindaki
koordinasyon ve sivil toplum gibi ara kurumlarin bu siiregteki rolii kritik 6nem tasimaktadir (Rodrik ve

Sandhu, 2025).

Rodrik ve Stiglitz (2025), bu stratejinin olas1 siirlarii da agikc¢a kabul etmektedir. Hizmet
temelli bir model, gegmiste Dogu Asya'da gozlemlenen biiylime oranlarina muhtemelen
ulagsamayacaktir. Emek-yogun hizmetlerde iiretkenligi artirmak, imalata kiyasla daha gii¢ olacaktir;
¢linkii imalat teknolojileri daha standart ve kopyalanmasi daha kolaydir. Bunun yani sira, ticarete konu
olmayan hizmetlerin biiylimesi, imalatin aksine, talep acgisindan i¢ pazarin bilylkligiyle sinirhdir.
Bununla birlikte bu strateji, piramidin en altindaki kesim i¢in daha hizli iyilestirme sunmakta ve daha

kapsayici bir nitelik tagimaktadir.
5.5. Ulusal Sanayi Politikalar ile Kiiresel Siirdiiriilebilirlik

Rodrik, ulusal diizeyde etkin sanayi politikasi ile kiiresel 6lgekte "siirdiiriilebilir" ve istikrarl
bir ekonomik diizen arasindaki iliskiyi esasen yonetilmesi gereken bir gerilim, ama zorunlu bir ¢eligki
olmayan bir alan olarak tanimlamaktadir. Odak noktasi, kiiresel kurallarin ulusal politika alanini asir
daraltmadan, ortak sorunlar (esitsizlik, makro istikrarsizlik, ¢evre) ydnetebilecegi bir "akill

kiiresellesme" tasarlamaktir.

"The Globalization Paradox"ta Rodrik, demokrasi, ulusal egemenlik ve derin ekonomik
kiiresellesmenin ayni anda tam 6lgekte gerceklestirilemeyecegi trilemmay1 ortaya koymaktadir. Ulusal
sanayi politikasi, demokratik olarak belirlenen ulusal kalkinma hedeflerinin bir ifadesidir ve ulusal
egemenlik stitununu giliglendirmektedir. Derin ticaret ve yatirim anlagmalari ise bu alana kisit getirerek,

sanayi politikasini "kiiresel piyasa disiplinine" tabi kilar; Rodrik bunu, demokratik mesruiyet ve ulusal
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kalkinma stratejileriyle gergin bir iliski olarak gérmektedir. Bu nedenle, kiiresel diizeyde hedef, ulusal

politika alanina saygi duyan "akill1" kiiresellesmedir.

Rodrik'in sanayi politikasi gercevesi, ulusal diizeyde yapisal doniisiimii yiiksek verimlilige
sahip, ihracata konu faaliyetlere yoneltmeyi, "iyi isler" ve toplumsal kapsayiciligi sanayi politikasimin
acik hedefi haline getirmeyi ve giderek yesil sanayi politikasini, ¢evresel hedeflerle uyumlu biiyliimenin
aract olarak kurgulamayi icermektedir. Aiginger ve Rodrik'in tartisildigi yeni literatiirde, sanayi
politikasinin kapsami {iretim sisteminin tamamina, hedefi ise ekonomik, sosyal ve ¢evresel boyutlart

birlikte igeren siirdiiriilebilir yapisal doniistime genisletilmistir.

Rodrik, kiiresel siirdiiriilebilir kalkinmay1, tek tip derin entegrasyon kurallariyla degil, gesitli
ulusal kalkinma stratejilerine imkan taniyan ¢ogulcu bir kiiresel diizen lizerinden diigiinmektedir. Ulusal
sanayi politikalar; iklim, esitsizlik ve finansal istikrar gibi "kiiresel kamusal mallar" iizerinde olumsuz
dissallik iiretmedigi siirece mesru goriilmektedir. Kiiresel diizeyde ise islevsel asgari kurallar; karbon
emisyonlar1, biiyiik makro dengesizlikler ve "race to the bottom" yarigini simirlamali, ama uluslarin

sanayi, isttihdam ve teknoloji politikalarini ayrintili bigimde dikte etmemelidir.

Stiglitz ve Rodrik (2025), kiiresel yonetisim sisteminin iyilestirilmesi i¢in ¢esitli alanlarda
somut dnerilerde bulunmaktadir. Kiiresel saglik alaninda, Diinya Saglik Orgiitii tarafindan bir pandemi
ilan edildiginde fikri miilkiyet haklarina otomatik feragat uygulanmasinmi ve iklim degisikligiyle ilgili
teknolojiler i¢in zorunlu lisanslari savunmaktadirlar. Kiiresel vergilendirme alaninda ise mevcut OECD
modelinin (BEPS) ¢ok uluslu sirketleri korudugunu ve gelismekte olan iilkelere ¢ok az kaynak
biraktigini elestirmektedirler. Cok uluslu sirketlerin vergilendirilmesinde G24 gibi daha kapsayici
platformlarin tercih edilmesini 6nermektedirler. Borg sorunlari baglaminda, COVID-19 pandemisi ve
kiiresel fiyat artiglarinin ardindan pek ¢ok gelismekte olan iilkenin agir borg yiikii altinda ezildigini
vurgulayan yazarlar, IMFnin siirdiiriilebilirlik hesaplamalarini igeren daha gii¢lii bir arabuluculuk
hizmeti ve yesil gecis igin biliylime odakli bir likidite kolayligi olusturulmasini 6nermektedir (Rodrik ve

Diwan, 2023).

Yatirim anlagsmalar1 baglaminda ise bu anlagmalarin yabanci yatirimeilara yerli yatirimcilardan
daha fazla hak tanmidigini; diizenleyici degisikliklere ve vergi politikalarina karst yatirimcilar
korudugunu; anlagsmazliklarin modern standartlara uymayan yiiksek ticretli 6zel hakemler araciligiyla
¢0ziildiigiinii ve bu durumun herhangi bir temyiz mekanizmasi barindirmadigini vurgulamaktadirlar. Bu
anlagmalar, giiclii sirketlerin toplum refah1 pahasina ¢ikarlarin1 6ne ¢ikarmasinin acik bir gostergesidir

(Stiglitz ve Rodrik, 2025).

1990'larda kiiresellesmenin sosyal maliyetlerine dikkat ¢eken Rodrik (2024), bugiin
kiiresellesmenin "derin entegrasyon" modelinden geri cekilmesini ulusal demokrasilerin ve yerel

ekonomilerin yeniden insasi igin bir firsat olarak degerlendirmektedir. Kiiresel siirdiiriilebilir
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kalkinmayi, tek tip derin entegrasyon kurallariyla degil, g¢esitli ulusal kalkinma stratejilerine imkan

taniyan ¢ogulcu bir kiiresel diizen tizerinden diistinmektedir.

SONUC

Dani Rodrik'in akademik kiilliyati, 1990'h yillarin serbest ticaret tartigmalarindan giiniimiiziin
"iiretimcilik" paradigmasina uzanan dinamik bir entelektiiel evrimi temsil etmektedir. Bu evrim, kiiresel
iktisadi  diislincenin Washington Konsensiisi'nden baglamsal iktisat anlayisina gecisini de
yansitmaktadir. Rodrik, neo-klasik iktisat araclarini kullanarak yerel gercekliklerle uyumlu sonuglara

ulasan 0zgiin bir yaklagim gelistirmistir.

Bu c¢alismanin katkis1 Rodrik'in otuz yil1 asan akademik kiilliyatinin, kronolojik ve biitiinciil bir
cercevede ele alinmasidir. Ikincisi, Rodrik'in ¢alismalarinin "baglamsal iktisat" adi verilen tutarl bir
meta-cerceve etrafinda sekillendigi ortaya konulmustur. Ugiinciisii, Rodrik'in en giincel ¢alismalarinda
(2023-2025) o6ne c¢ikan {iretimcilik, yesil sanayi politikasi ve hizmet sektorii odakli kalkinma

arglimanlarinin ele alinmasidir.

Bu c¢ergevede Rodrik'in ¢aligmalarinda bazi hususlar 6n plana ¢ikmaktadir. Bunlardan ilki,
imalat sanayiinin is giicii emme kapasitesinin azaldig1 "erken sanayisizlesme" tespitiyle birlikte,
kalkinmanin nasil yeniden kurgulanacagina iligskin belirginlesen iki temel 6neridir: yesil doniisiimiin bir
yatirim stratejisine ve bilyiime firsatina donstliriilmesi ve emek-yogun hizmet sektorlerinde
(perakende, bakim, saglik, egitim) verimlilik artiginin kalkinmanin yeni motoru olarak
konumlandirilmasi1 (Rodrik ve Stiglitz, 2025). Rodrik (2025), bu baglamda neoliberalizmin piyasa
sonuclarina odaklanan yaklagiminin aksine, devletin ve sivil toplumun ekonomik firsatlari tim is giicii
ve bolgelere yaymak i¢in aktif rol aldig1 "iiretimcilik" (productivism) paradigmasini 6ne ¢ikarmaktadir.
Bu yeni paradigmada Rodrik, kaliteli is giicii eksikligini sadece sosyal bir sorun degil, ciddi sosyopolitik
sonuclart olan bir piyasa basarisizligi olarak tanimlamaktadir (Rodrik ve Sabel, 2019). Politika
yapicilara, biiyiik hizmet saglayicilarla esnek ortakliklar kurulmasi yoluyla diisiik vasifli geng issizlerin
istthdaminin artirilmasini (Rodrik ve Stiglitz, 2025); kii¢iik ve orta 6lgekli isletmelere teknolojik destek,
pazarlama yardimi ve lojistik koordinasyon gibi kamusal girdiler saglanmasini (Rodrik ve Sandhu,

2025); sektoriin ihtiyaglarina gore Ozellestirilmis beceri gelistirme programlarmin kapsamli sosyal

destek hizmetleriyle birlestirilmesini 6nermektedir.

Yonetisim alanindaki 6zgiin yaklagimi ise, sanayi politikasi kapsaminda "kazananlar1 se¢gmek"
yerine, kamu ve 6zel sektor arasinda siirekli bir 6grenme ve bilgi akigini saglayan "gomiilii 6zerklik" ve
"stratejik ig birligi" stirecini 6nermesidir. (Rodrik ve Stiglitz, 2025). Kiiresellesme vizyonu agisindan ise
1990'larda kiiresellesmenin sosyal maliyetlerine dikkat cekerken, bugiin kiiresellesmenin "derin
entegrasyon" modelinden geri ¢ekilmesini ulusal demokrasilerin ve yerel ekonomilerin yeniden ingasi

icin bir firsat olarak degerlendirdigi dikkat ¢ekmektedir.
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Rodrik'in 6ne ¢ikardigi diger 6zgiin katkilar su basliklar altinda toplanabilir: (i) Kiiresel
ekonomi i¢in demokrasi—ulus devlet—kiiresellesme {iglii agmazi ve hiper-kiiresellesme elestirisi (Rodrik,
2011); (ii) kalkinma i¢in stratejik igbirligine dayali, piyasa basarisizliklarini géz 6niine alan akilci bir
sanayi politikasi (Rodrik, 2004; Rodrik, 2008; Mazzucato ve Rodrik, 2023; Rodrik ve Stiglitz, 2025);
(ii1) ekonomi bilimi i¢in model merkezli metodoloji vurgusu (Rodrik, 2015); (iv) siyaset bilimi i¢inde

fikirler ile kimlik temelli siyaseti biitiinlestiren "political economy of ideas" ¢ergevesi.

Rodrik, ulusal sanayi politikast ile kiiresel siirdiiriilebilir kalkinma arasindaki gerilimi,
demokrasi—ulus devlet—kiiresellesme liglemi baglaminda; ulusal politika alanin1 koruyan, fakat en
olumsuz smir Otesi etkileri simirlayan bir kiiresel diizen arayisi olarak c¢ercevelendirmektedir.
Stirdiiriilebilir kalkinma, tek tip derin entegrasyondan degil, yesil ve kapsayict sanayi politikalarina
imkén tantyan ¢ogulcu bir "akill kiiresellesme" tasarimindan beklenmelidir (Rodrik ve Stiglitz, 2025).
Gelismekte olan tilkeler bu politikayla hem iklim krizine yanit vermekte hem de hizmetler ve yesil enerji
iizerinden yeni bir yapisal doniigiimiin "ylirliyen merdivenini" insa etmeye ¢alismaktadir. Bu politika,
evrensel receteleri reddeden (Rodrik, 2007), yerel kisitlar teshis eden ve teknolojik belirsizlige karst
deneme-yanilma yoluyla 6grenmeyi esas alan bir yonetisim bi¢imidir (Rodrik ve Stiglitz, 2025; Zheng,
2025). Onun 6nerdigi diizen, piyasanin "goriinmez eli" ile devletin "stratejik eli"nin, sosyal hakkaniyet

ve siirdiiriilebilirlik hedefleri etrafinda el sikistigi bir diizendir (Ing ve Rodrik, 2025; Rodrik, 2025).
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0Z: Bu calismada Ankara, Adana, Antalya,
Edirne, Nevsehir ve Zonguldak illerinden secilmis 16
il ve ilgede konut fiyatlarinda balon olusumunun
varligi  aragtirtlmisti. ~ ENDEKSA  tarafindan
yaymlanan nominal konut fiyat endeksleri
kullanilarak Ocak 2019 — Mart 2025 dénemini
kapsayan veri seti tizerinden GSADF (Phillips, Shi ve
Yu, 2015) ve ADF testleri uygulanmisti. GSADF
testi, sag kuyruklu birim kok testi olarak patlayici kok
varligint dogrudan sinamakta ve balon dénemlerinin
tarihlendirilmesine olanak tanimaktadir. Elde edilen
bulgular, incelenen 16 il ve ilcenin tamaminda
GSADF istatistiklerinin %1 anlamlilik diizeyindeki
kritik  degeri  belirgin  bir sekilde astigini
gostermektedir. Bu sonug, tiim boélgelerde konut
fiyatlarinda patlayict artis donemlerinin varligina
isaret etmektedir. Buna karsin dogrusal ADF testi
yalnizca iki bolgede birim koki reddedebilmis olup,
dogrusal testlerin konut fiyat dinamiklerini yeterince
yakalayamadigi ortaya konmustur.
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ABSTRACT: This study investigates the
existence of housing price bubbles in 16 selected
districts across six Turkish provinces — Ankara,
Adana, Antalya, Edirne, Nevsehir, and Zonguldak.
The GSADF (Phillips, Shi, and Yu, 2015) and ADF
tests were applied to nominal housing price indices
published by ENDEKSA for the period January 2019
to March 2025. The GSADF test, as a right-tailed unit
root test, directly examines the presence of explosive
roots and enables date-stamping of bubble episodes.
The findings show that GSADF statistics significantly
exceed the 1% critical value in all 16 districts,
indicating the presence of explosive price increases. In
contrast, the linear ADF test was able to reject the unit
root in only two districts, demonstrating the
inadequacy of linear tests in capturing housing price
dynamics.
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EXTENDED SUMMARY
Research Problem

The Turkish housing market has experienced substantial and persistent price increases since 2019, driven
by the COVID-19 pandemic, aggressive low-interest-rate policies during 2021-2023, persistent high inflation, and
exchange-rate volatility. These rapid increases raise concerns about the formation of a speculative bubble, which
the literature identifies as a leading indicator of financial crises. The existing Turkish literature has largely focused
on major metropolitan cities, leaving bubble dynamics in smaller provinces and districts with distinct structural
characteristics largely unexplored, creating a significant research gap that this study aims to address.

Research Questions

This study seeks to answer four main questions. First, is there empirical evidence of housing price bubbles
in selected Turkish provinces and districts during January 2019 — March 2025? Second, does bubble formation
exhibit regional heterogeneity across provinces with different structural characteristics? Third, how do the results
of the GSADF test compare with those of the traditional ADF test, and what does this reveal about the adequacy
of linear unit root tests? Fourth, what are the policy implications of the findings for financial stability?

Literature Review

A bubble is commonly defined as the deviation of an asset's price from its fundamental value
(Kindleberger, 1996; Garber, 2000; Hu and Oxley, 2018). The international literature has produced mixed results:
Case and Shiller (2003) and Mikhed and Zemcik (2009) provide strong evidence of bubbles in the U.S. market,
while Chen and Funke (2012) and Caspi (2015) found none in China and Israel. The Turkish literature has also
evolved: early studies (Zeren and Ergiizel, 2015; Afsar and Dogan, 2018) found no significant bubbles in major
cities during 2010-2017, whereas post-2017 studies (Mandac1 and Cagli, 2018; Gokge and Giiler, 2020; Kayacan,
2022) have documented widespread bubble episodes.

Methodology

This study employs the Augmented Dickey-Fuller (ADF) test with a constant and trend specification
(Case III) and the Generalized Supremum ADF (GSADF) test of Phillips, Shi, and Yu (2015). The ADF lag length
is determined using AIC, while the GSADF minimum window size is set at ro = 0.1 , with critical values from
Monte Carlo simulations. The dataset consists of ENDEKSA nominal housing price indices for 16 selected
provinces and districts across Ankara, Adana, Antalya, Edirne, Nevsehir, and Zonguldak, covering January 2019
— March 2025.

Results and Conclusions

The GSADF test statistics exceed the 1 percent critical value in all 16 districts, indicating widespread
bubble formation. The highest values appears in Ankara central (22.8208), Ankara/Etimesgut (22.1857), and
Antalya central (18.5661). In contrast, the ADF test rejects the unit root in only two districts, demonstrating the
inadequacy of linear tests. The findings suggest that explosive increase in housing prices is a systemic phenomenon
driven by nationwide macroeconomic shocks. Policy recommendations include revisiting credit policies,
implementing macro-prudential measures in metropolitan centers, strengthening housing supply, and monitoring
foreign investor activity.
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1. GIRIS

Emek yogun bir liretim faaliyeti olan ingaat sektorii, lilke ekonomilerinde dolayli ya da dogrudan
diger sektorlere pozitif bir ivme kazandirmakta ve makroekonomik gostergelerde etkin bir rol
oynamaktadir (Bon ve Yashiro, 1996). Sektoriin en 6nemli {iretim kalemlerinden biri olan konut,
bireylerin barinma ihtiyacini gideren temel bir unsur olmasinin 6tesinde yasam standartlarini ve yatirim
tercihlerini yansitan ¢ok boyutlu bir varliktir. Konforlu bir ortamda yasama arzusu ve yatirim amaclh
diistinceler konut talebini artirici yonde bir etki yapmakta, bu talep artiglar1 da konut fiyatlariin

yiikselisini tetikleyerek finansal piyasalarda riskli bir ortam yaratabilmektedir.

Tiirkiye baglaminda insaat sektorii ekonominin lokomotiflerinden biri konumundadir. TCMB
ve ENDEKSA verileri son yillarda konut fiyat endekslerinde siiregelen bir yiikselis egilimini ortaya
koymaktadir. Bu ani ve belirgin fiyat artiglari, konutta bir balon olusumu algisma neden olmaktadir.
Finansal varliklarin piyasa degerinin temel degeri agmasi, bir balon olusumunu isaret etmekte olup,
konut piyasasindaki balon olusumlart olasi finansal krizlerin habercisi olarak Ongoriillmektedir

(Kayacan, 2022).

Balon kavramui literatiirde farkli sekillerde tanimlanmistir. Kindleberger (1996) balonu uzun
stireli yukar1 yonlii fiyat hareketi ve ardindan gelen sert ¢okiis olarak ifade ederken, Garber (2000)
balonu temel etkenlerle aciklanamayan fiyat hareketi ve fiyatin ilgili varligin gercek degerini agsmasi
olarak tanimlamaktadir. En basit ifadesiyle balon, bir varligin fiyatinin temel degerinden sapmasidir (Hu

ve Oxley, 2018).

Caligmada konut fiyat balonlarinin tespit edilebilmesi amaciyla, 6ncelikle geleneksel birim kok
sinamasi olan ADF testi uygulanmis; ardindan Phillips, Shi ve Yu (2015) tarafindan literatiire
kazandirilan GSADF (Genellestirilmis Supremum ADF) testi temel analiz yontemi olarak analize dahil
edilmistir. Bu asamali kurguyla, piyasadaki olagan fiyat egilimlerinin, spekiilatif beklentilerden
kaynaklanan asir1 ve siirdiiriillemez fiyat artislarindan istatistiksel olarak ayristirilmasi amaglanmustir.
Veri setinin tamamini tek bir donem (rejim) altinda sinayan standart ADF testine kiyasla GSADF
yonteminin en 6nemli Gstiinliigii; incelenen zaman dilimi igerisinde meydana gelmis olabilecek birden
fazla balon olusumunu (¢coklu balon dénemlerini) tespit edebilme ve tarihlendirebilme kapasitesine

sahip olmasidir.

Bu calismada Ankara, Adana, Antalya, Edirne, Nevsehir ve Zonguldak illerinden secilmis 16 il
ve ilgede konut fiyatlarinda balon olusumunun varligi arastirilmigtir. ENDEKSA nominal konut fiyat
endeksleri kullanilarak Ocak 2019 — Mart 2025 dénemi i¢in GSADF ve ADF testleri uygulanmustir.
Calismanin literatiire katkilar1 su sekilde 6zetlenebilir: Birincisi, Tiirkiye konut piyasasinda GSADF
testi ile balon tespitine yonelik caligmalar biiyiik dl¢iide biiyiiksehirlere odaklanmis olup, farkli yapisal

ozelliklere sahip alt1 ilin incelenmesi bolgesel heterojenligin ortaya konmasina olanak tanimaktadir.
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Ikincisi, GSADF ve ADF testlerinin karsilastirmali olarak uygulanmasi dogrusal testlerin balon

tespitindeki yetersizligini ampirik olarak gdostermektedir.

2. LITERATUR TARAMASI VE KAVRAMSAL CERCEVE
2.1. Konut Fiyat Balonu Kavrami ve Teorik Arka Plan

Fiyat balonu kavramu iktisat literatiiriinde tizerinde ortak bir tanim bulunmayan, ancak genel
hatlartyla bir varligin fiyatinin temel degerinden sapmasi olarak nitelendirilen bir olgudur. Kindleberger
(1996), balonu uzun siireli yukar yonlii fiyat hareketi olarak tanimlarken, Brunnermeier (2008) ¢arpici
fiyat artislarini ve bu artislarin ardindan yasanan sert ¢okiis siirecini balonun temel bilesenleri olarak
one ¢ikarmaktadir. Garber (2000) balon kavramini temel etkenlerle agiklanamayan fiyat hareketi ve
fiyatin ilgili varligin ger¢ek degerini asmasi olarak tamimlamaktadir. Daha teknik bir yaklasimla
DeMarzo, Kaniel ve Kremer (2008), bir varligin piyasa fiyatinin risksiz faiz oraniyla indirgenmis nakit
akiglarinin toplamini astig1 ve yatirimcilarin bu durumun farkinda olmalarina ragmen rasyonel olarak
bu varligi almaya devam ettigi durumda bir balon olusumundan s6z edilebilecegini ifade etmektedir. Hu
ve Oxley (2018) ise balonu en basit ifadesiyle bir varligin fiyatinin temel degerinden sapmasi olarak

tanimlamaktadir.

Fiyat balonlarinin olusumunda yatirime1 davranislar belirleyici bir rol tistlenmektedir. Klasik
iktisadi yaklasima gore yatirimcilar ¢ikarlarini maksimize etmek icin rasyonel bir anlayisla hareket
etmektedir. Chan, Grant ve Torley (1998) tarafindan gelistirilen rasyonel balon kavrami, yatirimcilarin
piyasadaki yiikselisin devam edecegine iliskin beklentiler ¢ergevesinde asirt degerlemeye ragmen
piyasada kalmasimin rasyonelligini agiklamaktadir. Bu yaklasima goére yatirimcilar, olasi bir ¢okiis
durumunda karsilasacaklar1 kayiplar telafi edecek yiiksek getiri beklentisiyle hareket etmekte ve bu
beklenti fiyat artisinin siirdiiriilebilirligini gecici olarak beslemektedir. Buna kargin davranissal finans
yaklagimi, yatirimcilarin her zaman rasyonel davranmadigini, piyasadaki hareketlerin 6nemli bir
boliimiiniin psikolojik faktorlerle aciklandigini savunmaktadir. Bu cergevede yatirimcilarin asiri

iyimserlik veya agir1 tepki gosterme egilimleri irrasyonel balonlarin olusumuna zemin hazirlamaktadir.
2.2. Uluslararas1 Ampirik Literatiir

Konut fiyat balonlari olas1 finansal krizlerin habercisi olarak 6ngoriildiigli i¢cin hem yerli hem
de yabanci literatiirde siklikla arastirma konusu olmustur (Kayacan, 2022). ABD konut piyasasinda fiyat
artiglarinin siirdiiriilebilirligi 2000'li y1llarin basinda yogun bir tartisma konusu haline gelmistir. Case ve
Shiller (2003), bu tartismaya kapsamli bir ampirik katki sunan 6ncii galismalardan biridir. Yazarlar, 42
eyalette 1985-2002 donemine ait ¢eyreklik verileri ve dort biiyiliksehirde ev satin alanlara uygulanan bir
anket caligmasini kullanarak konut fiyatlarindaki artisin temel ekonomik gostergelerle agiklanip
acgiklanamayacagini sorgulamistir. Caligmanin ilk agsamasinda konut fiyatlar1 ve gelirler arasindaki iligki

eyalet bazinda incelenmis, ikinci asamada ise Los Angeles, Boston, San Francisco ve Milwaukee
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sehirlerinde ev alicilarina anket uygulanmistir. Sonuclar, sekiz eyalette fiyat hareketlerinin gelir gibi
temel degiskenlerle agiklanamadigini ve alicilarin ger¢ek¢i olmayan beklentilere sahip oldugunu ortaya

koyarak 1995'ten itibaren konut fiyatlarinda balon olusumuna dair giiglii bulgulara ulagsmustir.

Arshanapalli ve Nelson (2008), Case ve Shiller'in bulgularin1 tamamlayici nitelikte bir calisma
yiiritmiistir. Yazarlar ABD'de 1975 yilimin ilk ¢eyreginden 2007 yilinin ii¢lincii geyregine kadar olan
donemi ele alarak mortgage oranlari, konut fiyat endeksi, konut satin alinabilirlik endeksi, issizlik ve
gelir dagilimi gibi makroekonomik degiskenlerle konut fiyatlar1 arasindaki esbiitiinlesme iligkisini
aragtirmistir. Bulgular, ABD konut piyasasinda bir balon varligimi1 dogrulamis ve bu olgunun 2007
yilinda baslayan mortgage krizinin habercisi niteliginde oldugunu ortaya koymustur. Mikhed ve Zemcik
(2009) ise ABD'nin 23 metropoliinde 1978 Ocak ile 2006 Subat donemini kapsayan panel veri
analizinde konut fiyat endeksi ile kira endeksi arasindaki iligkiyi incelemis ve konut fiyatlarinda balon
olusumuna iliskin net kanitlara ulasmistir. Bu g¢alismalar, ABD konut piyasasindaki balonlagma
stirecinin farkli yontemlerle ve farkli veri setleriyle dogrulanabilen sistematik bir olgu oldugunu

gostermistir.

GSADF ve SADF gibi patlayici birim kok testlerinin literatiire kazandirilmasiyla birlikte konut
balonu ¢alismalarinda 6nemli bir yontemsel ilerleme saglanmistir. Escobari ve Jafarinejad (2016), ABD
gayrimenkul yatirim ortakligi endeksinde SADF ve GSADF testleriyle 1983 Ocak ile 2013 Eyliil
donemini enflasyonla diizeltilmis verileri kullanarak incelemistir. Caligmada 1990 Agustos-Kasim,
1993 Subat-Nisan, 1996 Ekim, 1998 Nisan, 2003 Kasim ve 2007 Haziran aylarinda balon varlig1 tespit
edilmistir. Fabozzi ve Xiao (2018), Case-Shiller S&P 500 Konut Fiyat Endeksi ve kira verilerini
kullanarak 1991-2015 donemini Dickey-Fuller t istatistigiyle incelemis, diigiik gelirlilere sunulan
subprime kredilerin 2008 mortgage krizi dncesinde konut fiyatlarinda balon olusumuna yol agtig
sonucuna varmistir. Yazarlar aym1 balon olusumunu 2013 Ekim ay1 sonrasinda da tespit etmistir.
Balcilar, Katzke ve Gupta (2018), 1830-2013 déoneminde GSADF ve Robinson test teknikleriyle ABD

konut piyasasini incelemis ve birkag donem i¢in konut fiyatlarinda balon olusumu belirlemistir.

ABD disindaki konut piyasalarinda sonuclar 6nemli farkliliklar gostermektedir. Chen ve Funke
(2012), Almanya'da 1987 {igiincii ¢eyrek ile 2012 dordiincii ¢eyrek arasindaki donemde SADF testi ile
konut fiyatlarinda balon varligini tespit edememistir. Caspi (2015), Israil'de 1999 Ocak ile 2013
Temmuz arasindaki donemi SADF testi ile incelemis ve iilke genelinde bir balon olusumuna
rastlamamistir. Buna karsin Engsted, Hviid ve Pedersen (2016), on sekiz OECD iilkesini kapsayan genis
dlgekli bir calismada GSADF testi ile 1970-2013 déneminde Almanya ve italya disindaki iilkelerde
konut fiyatlarinda balon varligi tespit etmistir. Shi vd. (2016) Avustralya'nin biiyiik sehirlerinde 1995
Aralik ile 2016 Ocak arasindaki donemde GSADF testiyle konut fiyatlarinda balon varligini ortaya
koymustur. Hu ve Oxley (2018), Japonya'nin 1970-1999 dénemindeki konut piyasasint GSADF testiyle

incelemis ve finansal balon varligin1 dogrulamistir. Bu uluslararas1 bulgular, konut fiyat balonlarinin
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evrensel bir olgu olmadigini, iilkelerin makroekonomik kosullarina, piyasa yapilarima ve politika

tepkilerine bagli olarak belirgin farkliliklar gosterdigini ortaya koymaktadir.
2.3. Tiirkiye Literatiiriine iliskin Cahsmalar

Tiirkiye konut piyasasina yonelik balon arastirmalari son yillarda belirgin bir artis
gostermektedir. Bu ¢alismalarin biiyiik ¢ogunlugu SADF ve GSADF testlerini kullanmis olup sonuglar
donem, bolge ve yonteme gore farkliliklar sergilemektedir. Erken donem ¢alismalarda Zeren ve Ergiizel
(2015), Istanbul, Izmir ve Ankara gibi Tiirkiye konut piyasasinin énemli {i¢ biiyiiksehrinde 2010 Ocak
ile 2014 Haziran arasindaki donemi SADF ve GSADF testleriyle incelemistir. Calismada SADF testine
gore yalnizca Ankara'da balon bulgusuna ulasilirken, GSADF testine gore her {i¢ sehirde de balon tespit
edilememistir. Coskun ve Jadevicius (2017) aym {i¢ biilyliksehirde 2010 Ocak ile 2014 Aralik dénemi
icin SADF ve GSADF testleriyle yaptiklar1 analizde benzer sonuglara ulasmig ve Tiirkiye konut

piyasasinda balon varligina rastlamamustir.

Afsar ve Dogan (2018) SADF ve GSADF testleri ile 2010 Ocak ile 2017 Kasim arast donemi
Tiirkiye geneli i¢in degerlendirmis ve konutta herhangi bir balon olgusuna rastlamamistir. Coskun vd.
(2017) ise 2010 Ocak-2014 Aralik ve 2007 Haziran-2014 Aralik donemlerinde OLS, FMOLS, DOL ve
ARIMA modellerini kullanarak Tiirkiye konut fiyat endeksini incelemis, belirli dénemlerde asiri
degerlenme gozlemlemis ancak bu durumun sistematik bir balon olusturup olusturmadigir konusunda
kesin bir yargiya varamamigtir. Bu erken doénem c¢aligsmalarinin ortak bulgusu, 2010'Iu yillarin ilk

yarisinda Tiirkiye konut piyasasinin heniiz belirgin bir balonlagma siirecine girmedigi yoniindedir.

Ancak 2017 sonras1 donem farkl1 bir tablo ortaya koymaktadir. Mandaci ve Cagli (2018), SADF
ve GSADF test yontemleri ile 2010 Ocak-2017 Nisan doneminde Tiirkiye genelini dikkate alarak
yaptiklari ¢alismada Hedonik Konut Fiyat Endeksi ve Tiirkiye Konut Fiyat Endeksi verilerini kullanmus,
Tiirkiye genelinde biitiin illerde spekiilatif balon varligina iliskin gii¢lii emarelere ulagmistir. Ancak
calismada Akdeniz Bolgesi'nin dogusunda, Dogu ve Giineydogu Bolgesi'nin hemen hemen tamaminda
dikkate deger bir balon olgusuna rastlanmamustir. Bu bulgu Tiirkiye konut piyasasinin homojen
olmadigimi ve bolgesel diizeyde onemli farkliliklar barmdirdigini gostermektedir. Iskenderoglu ve
Akdag (2019) Tiirkiye geneli, istanbul, Ankara ve Izmir i¢in TUFE ile diizeltilmis reel Hedonik Konut
Fiyat Endeksini kullanarak 2010 Ocak-2018 Aralik donemi i¢cin SADF ve GSADF yontemleriyle bir
analiz gergeklestirmistir. SADF testine gore degiskenlerin tamaminda fiyat balonu tespit edilirken,

GSADEF testine gore Ankara ili hari¢ diger degiskenlerde balon olusumu gézlemlenmistir.

Gokce ve Giiler (2020), 2010 Ocak-2019 Aralik donemini kapsayan c¢alismalarinda Ankara
ozelinde UFE ile diizeltilmis konut fiyat endeksini incelemis ve 2014 Kasim ile 2016 Kasim, 2018 Nisan
ile 2019 Ocak arasinda balon varlig tespit etmistir. Abioglu (2020) Tiirkiye geneli ve secilmis on ilde
2007 Haziran-2018 Ocak dénemini SADF ve GSADF testleriyle analiz etmis, Bursa ve izmir disindaki

tiim sehirlerde balon olusumu tespit etmistir. Calismada ozellikle Istanbul ve Eskisehir'de balon
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olusumlarmin siklikla gdzlemlendigi vurgulanmistir. Tekin (2021) Istanbul ilgelerini 2010 Ocak-2019
Kasim donemini kapsayacak sekilde SADF ve GSADF testleriyle inceleyerek Istanbul ilgelerinde dikkat
¢ekici bigimde konut fiyatlarinda finansal balonlarin ortaya ¢iktig1 sonucuna ulasmistir. Bu ¢alisma, ilge
diizeyinde analiz yapilmasinin ne kadar énemli oldugunu gdstermis olup mevcut arastirmanin ilge odakli

yaklagimiyla dogrudan baglantilidir.

Cadirc1 ve Giiner (2022), Kuzeydogu Anadolu Bolgesini kapsayan Erzurum, Erzincan ve
Bayburt illerinde 2013-2020 donemini SADF ve GSADF test yontemleri ile TUFE ile armdirilmis
veriler lizerinde incelemis, ¢oklu fiyat balonlari tespit etmistir. Bu c¢alismada 2019 Haziran ayi
sonrasinda baslayan balon siirecinin devam ettigi 6zellikle vurgulanmistir. Kayacan (2022), Tiirkiye
genelini kapsayan 2010 Ocak-2022 Mart donemini SADF ve GSADF test yontemleriyle incelemis ve
konut fiyatlarinda balonun devam ettigi sonucuna ulagsmistir. Bu caligsmalar, 2019 sonrast déonemde
Tiirkiye konut piyasasinda yaygin bir balonlagma siirecinin bulundugunu ve bu siirecin ozellikle
COVID-19 pandemisinin baglamasi ve sonraki makroekonomik soklarla birlikte siddetlendigini

gostermektedir.

Mevcut literatiir degerlendirildiginde iki 6nemli bosluk dikkat ¢ekmektedir. Birincisi, Tiirkiye
konut piyasasinda balon tespitine yonelik caligmalar biiylik olciide il diizeyinde kalmis olup, Tekin
(2021) disinda ilge diizeyinde analiz yapan arastirma oldukca sinirlidir. Ikincisi, farkl1 yapisal 6zelliklere
sahip illerin (biiyiliksehir, turizm odakli, sanayi, sinir, kiiciik 6lgekli) karsilastirmali olarak incelenmesi
literatiirde eksik kalan bir boyut olarak 6ne gikmaktadir. Bu galigma alt1 farkli ilden secilmis 16 il ve
ilgede GSADF ve ADF testleri uygulayarak hem ilge diizeyinde analiz yapma, hem de bdlgesel

heterojenligi ortaya koyma amaciyla bu iki boslugu gidermeyi hedeflemektedir.

Literatiirdeki caligmalar incelendiginde, kullanilan konut fiyat serisinin niteligi ag¢isindan
onemli bir ayrimin bulundugu goriilmektedir. Bazi ¢aligmalar nominal konut fiyat endekslerini
kullanirken, Iskenderoglu ve Akdag (2019) TUFE ile diizeltilmis reel hedonik konut fiyat endeksini,
Gokee ve Giiler (2020) UFE ile diizeltilmis endeksi, Cadirc1 ve Giiner (2022) ise TUFE ile arindirilmis
reel verileri tercih etmistir. Bu ayrim yontemsel acidan kritik dneme sahiptir; zira nominal seriler genel
fiyat diizeyindeki artiglar1 (enflasyonu) da igermekte, reel seriler ise enflasyondan arindirilmig fiyat
hareketlerini yansitmaktadir. Tiirkiye gibi yiiksek enflasyonlu ekonomilerde nominal ve reel fiyat
serilerinin verdigi sonuclar 6nemli Olclide farklilasabilmektedir. Nominal serilerde gozlemlenen
patlayici davranis, kismen yiiksek enflasyon kaynakli genel fiyat artiglarini yansitabilirken; reel serilerde
tespit edilen patlayict davranis, fiyatlarin temel degerlerden saptigina dair daha giiglii bir kanit
sunmaktadir. Bu nedenle, balon tespitine yonelik calismalarda kullanilan fiyat serisinin niteligi, elde
edilen bulgularin yorumlanmasinda dikkatle degerlendirilmesi gereken bir husustur. Mevcut ¢caligmada

nominal konut fiyat endeksleri kullanildigindan, bulgular bu ¢er¢evede degerlendirilmelidir.
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3. METODOLOJI VE VERI SETi
3.1. ADF Testi

Artirilmig Dickey-Fuller (ADF) testi, zaman serilerinde birim kok varligini test etmek amaciyla
yaygin olarak kullanilan bir testtir. Bu c¢alismada nominal konut fiyat endekslerinin kullanilmasi
nedeniyle serilerde deterministik trend bileseninin bulunma olasilig1 goz éniinde bulundurularak ADF
testinin sabitli ve trendli spesifikasyonu tercih edilmistir. Bu spesifikasyon, enflasyon kaynakli trend

yonlii duraganligi yakalamaya olanak tanimaktadir. Kullanilan regresyon denklemi soyledir:

P
Ay; = 6+ at + Yy + Z,BiA}’{t—iﬂ} + &

=2

Bu esitlikte Ay, test edilen degiskenin (nominal konut fiyatlari) birinci farkini, ¢ sabit terimi, o
trend katsayisini, t zaman trendini, y birim kok sinamasina temel olusturan otoregresif katsayiy1, y.
degiskenin bir donem gecikmeli degerini, Bi hata terimindeki otokorelasyonu gidermek i¢in modele
eklenen gecikmeli fark katsayilarini ve &t beyaz giiriiltii hata terimini gostermektedir. Test hipotezleri

su sekilde kurulmaktadir:

Hy: vy = 0 = y; trend ile I(1) siirecidir. (birim kok vardir)

H;: vy < 0 = y; trend duragan AR(p) siirecidir.

Ho hipotezinin reddedilmesi serinin trend etrafinda duragan oldugunu gostermektedir.
Denklemdeki bagimli degiskenin gecikme uzunlugu p, 6rneklem biiytikliigiiniin sinirli olmasi nedeniyle

Akaike Bilgi Kriteri (AIC) kullanilarak belirlenmistir.
3.2. GSADF Testi

Phillips, Shi ve Yu (2015) tarafindan gelistirilen Genellestirilmis Supremum ADF (GSADF)
testi, Phillips, Wu ve Yu (2011) tarafindan literatiire kazandirilan SADF testinin genellestirilmis halidir.
SADF testi, sabit bir baglangi¢ noktasindan (r; = 0) ileriye dogru genisleyen pencereler lizerinden ADF
regresyonu tahmin ederken; GSADF testi baslangi¢c noktasinin da degismesine izin vererek ¢cok daha

kapsamli bir alt 6rneklem taramasi yapmaktadir.

Alt 6rneklemler lizerinden tahmin edilen regresyon denklemi soyledir:

k
Ay, = Aryr, T 'BTLTZyt—l + 2 lpi,rl,rszt—i t &

i=1
GSADF testinde sifir hipotezi birim kok Hy: By, », = 0 iken, alternatif hipotez patlayict kok
varhgidir Hy: By, > 0. Test, tiim olast [r;, r2] alt Orneklemleri iizerinden hesaplanan ADF

istatistiklerinin supremum (en yiiksek) degerini almaktadir:
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GSADF (1) = sup {ADF;?

72€[1,1],71 €[0,175—7¢]

Burada ro minimum pencere biiyiikliigiinii ifade etmektedir ve bu ¢alismada ro = 0,1 olarak
belirlenmistir. GSADF testinin SADF testine gore temel Ustiinliigli, baslangi¢c noktasmin esnekligi
sayesinde birden ¢ok balon déoneminin es zamanlt olarak tespit edilebilmesidir. SADF testi yalnizca tek
bir balon donemini giivenilir bir sekilde yakalayabilirken, GSADF testi ¢oklu balon donemlerini tespit

etme kapasitesine sahiptir (Phillips, Shi ve Yu, 2015).

GSADEF istatistikleri, kritik degerlerle karsilagtirilarak degerlendirilmektedir. Kritik degerler
Phillips, Shi ve Yu (2015) tarafindan Monte Carlo simiilasyonlariyla (2000 tekrar) belirlenmistir.
GSADF test istatistiginin kritik degeri agmasi, ilgili donemde patlayict kdk varligina ve dolayisiyla

balon olusumuna isaret etmektedir.
3.3. Veri Seti

Incelenen illerin belirlenmesinde veri erisilebilirligi ve cografi temsil olmak iizere iki temel
kriter gozetilmistir. Ankara baskent ve biiyliksehir statiisiiyle, Antalya turizm odakl1 yabanc1 yatirimci
talebiyle, Adana bolgesel sanayi merkezi niteligiyle, Edirne smir ili konumu ve duragan piyasa
yapistyla, Nevsehir yiliksek turizm potansiyeline sahip kiigiik dl¢ekli yapisiyla, Zonguldak ise sanayi
agirhikl gegmisi ve giincel niifus kaybi1 dinamikleriyle secilmistir. Her ilden temsilci niteliginde il

merkezi ve secilmis ilceler dahil edilerek toplam 16 gézlem noktas1 belirlenmistir.

Ocak 2019 — Mart 2025 donemini kapsayan Endeksa nominal konut fiyat endeksleri
kullanilmistir. Analiz siirecinde Oncelikle nominal serilerin enflasyon kaynakli standart birim kok
stirecini (y = 0) stnamak amaciyla ADF testi uygulanmistir. Analizlere nominal verilerle devam edilmesi
tercih edilmistir; zira GSADF testi patlayict kok varligini sinayan sag kuyruklu bir test olup, enflasyonist
trend kaynakli bir birim kok ile patlayict kok arasindaki ayrimi yapabilmektedir. Patlayict kok (f > 0)
standart enflasyonist trendden ( § = 0) istatistiksel olarak farklidir ve GSADF testi bu ayrim1 dogrudan

test etmek lizere tasarlanmugtir.

4. AMPIRIK BULGULAR

Tablo 1. Secilmis 1l ve Ilgeler Icin GSADF ve ADF Test Sonugclart

Bolge GSADF ADF
Ankara/Ankara 22,8208%** -1,333
Ankara/Altindag 11,0744%** -2,088
Ankara/Cankaya 11,1791%** -3,184%*
Ankara/Etimesgut 22,1857%** 2,111
Ankara/Sincan 8,9613%** -2,654
Adana/Adana 13,2654 %** -2,328
Adana/Tufanbeyli 6,3874%** -1,503

116



HOUSING PRICE BUBBLE ANALYSIS IN SELECTED PROVINCES AND DISTRICTS OF TURKIYE: EVIDENCE FROM GSADF AND ADF TESTS-
TURKIYE'DE SECILMIS IL VE ILCELERDE KONUT FIYAT BALONU ANALIZI: GSADF VE ADF TESTLERINDEN KANITLAR
Onur OZGUN, Elvan ALTINBAY

Adana/Cukurova 16,3289%** -1,534
Adana/Seyhan 5,1082%** -2,179
Antalya/Antalya 18,5661*** -1,824
Antalya/Alanya 16,1638%*** -1,918
Antalya/Konyaalti 5,2117%%* -1,716
Edirne/Edirne 8,5683*** -2,584
Nevsehir/Nevsehir 6,5944*%* -1,554
Nevsehir/Derinkuyu 6,583 1%** -3,586%*
Zonguldak/Zonguldak 9,9388%** -1,738

Not: *** ** ye * sirastyla %1, %5 ve %10 anlamlilik diizeylerini gdstermektedir. GSADF kritik
degerleri (%1 / %5 / %10): 2,3624/ 1,6824 / 1,3220; ADF kritik degerler (%1 / %5 / %10): -4,097 / -
3,476/ -3,166.

4.1. GSADF Test Sonuclar

GSADEF test sonuglar incelendiginde, secilen 16 il ve ilgenin tamaminda GSADF istatistikleri
%1 anlamlilik diizeyindeki kritik degeri (2,3624) belirgin bir sekilde agsmaktadir. Bu bulgu, incelenen
tim bolgelerde konut fiyatlarinda patlayici artis donemlerinin varligina ve balon emarelerine isaret

etmektedir.

GSADF istatistiklerinin biiyiikliigii bolgeler arasinda 6nemli farkliliklar gdstermektedir. En
yiiksek GSADF degerleri Ankara/Ankara (22,8208), Ankara/Etimesgut (22,1857), Antalya/Antalya
(18,5661) ve Adana/Cukurova (16,3289) ilgelerinde gézlemlenmistir. Bu biiyiiksehir merkezlerinde ve
gelismis ilgelerde patlayici davranisgin daha siddetli oldugu degerlendirilmektedir. Buna karsin
Adana/Tufanbeyli (6,3874), Adana/Seyhan (5,1082) ve Antalya/Konyaalt1 (5,2117) gibi ilgelerde
GSADF degerleri nispeten daha diisiik olmakla birlikte, yine de %1 kritik degerinin ¢ok tizerindedir.

Bu bulgular, incelenen déonemde (Ocak 2019 — Mart 2025) Tiirkiye konut piyasasinda yaygin
bir patlayic artig donemlerinin varligini ortaya koymaktadir. COVID-19 pandemisi sonrasi uygulanan
diisiik faiz politikasi (2021-2023), yiiksek enflasyon ortaminda konutun yatirim araci olarak goriilmesi
ve doviz kuru dalgalanmalarinin yarattigi belirsizlik bu balonlagma siirecini besleyen makroekonomik

faktorler olarak degerlendirilmektedir.
4.2. ADF Test Sonuclari

ADF testi sonuglart GSADF testinden biiylik dlglide farkli bir tablo ortaya koymaktadir.
Incelenen 16 il ve ilgenin yalmizca ikisinde — Ankara/Cankaya'da %10 diizeyinde (-3,184) ve
Nevsehir/Derinkuyu'da %S5 diizeyinde (-3,586) — birim kdk hipotezi reddedilebilmistir. Diger 14
bolgede ADF testi birim kokii reddedememis, yani fiyat serilerinin rastgele yiiriiyiis izledigine dair
bulgu elde edilmistir.

GSADF ve ADF test sonuglari arasindaki bu belirgin farklilik, dogrusal ADF testinin konut fiyat
serilerindeki patlayict dinamikleri yeterince yakalayamadigini gostermektedir. ADF testi, serinin

dogrusal yapisin1 varsaymasi nedeniyle yapisal kirilmalar, rejim degisiklikleri ve patlayici artig
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donemlerini modelleyememektedir. GSADF testi ise genisleyen pencere yaklasimiyla bu tiir dinamik
siiregleri yakalayabilmektedir. Bu bulgu, patlayict artis donemlerini tespitinde GSADF gibi sag
kuyruklu testlerin dogrusal testlere kiyasla belirgin bir istlnliige sahip oldugunu ampirik olarak

dogrulamaktadir.
4.3. Bolgesel Karsilastirma

Bolgesel diizeyde bir karsilastirma yapildiginda, GSADF istatistiklerinin biiyiikliigii acisindan
dikkat ¢ekici farkliliklar gézlemlenmektedir. Ankara ilgeleri arasinda Ankara merkez (22,8208) ve
Etimesgut (22,1857) en yiiksek GSADF degerlerine sahipken, Sincan (8,9613) nispeten daha diisiik bir
deger sergilemektedir. Bu bulgu, bagkent olarak Ankara'min 6zellikle merkez ilgelerinde yatirimei
talebinin yogunlastigina ve fiyatlarin giiclii patlayici dinamikler sergiledigine isaret etmektedir.
Ankara/Etimesgut'un yiikksek GSADF degeri ise son yillarda bu ilgede yogunlasan yeni konut
projelerinin ve go¢ dinamiklerinin patlayici fiyat artislarim besledigini gostermektedir. Adana'da
Cukurova (16,3289) ve Adana merkez (13,2654) en giiglii patlayict davranis1 gosterirken, Tufanbeyli
(6,3874) ve Seyhan (5,1082) gibi ilgelerde patlayici artis donemlerinin yogunlugu gérece daha diistiktir.
Bu durum, Adana'min bolgesel sanayi ve ticaret merkezi niteligindeki gelismis ilgelerinde fiyat

dinamiklerinin daha siddetli bir patlayicr siire¢ sergiledigini ortaya koymaktadir.

Antalya'da il merkezi (18,5661) ve Alanya (16,1638) en yiiksek GSADF degerlerine sahipken,
Konyaalti'nda (5,2117) deger nispeten daha diisiiktiir. Antalya ve Alanya'daki giiclii patlayici artig
bulgulari, bu ilgelerin turizm odakli yapilarinin ve 6zellikle yabanci yatirimei talebinin fiyat dinamikleri
tizerindeki belirleyici etkisini yansitmaktadir. 2019 sonrast donemde Tiirk lirasinin deger kaybiyla
birlikte yabanci alicilar igin cazip hale gelen sahil sehirlerinde konut talebi belirgin bir sekilde artmis ve
bu durum patlayici fiyat siireclerini beslemistir. Edirne, Nevsehir ve Zonguldak il merkezlerinde de
yiizde bir diizeyinde anlamli patlayici davranis tespit edilmistir. Edirne (8,5683), sinir ili konumuna ve
gorece duragan piyasa yapisina ragmen patlayici artis donemlerinin varligindan etkilenmistir. Nevsehir
(6,5944) ve Derinkuyu (6,5831) gibi turizm potansiyeli yliksek kiigiik 6lgekli bolgelerde de patlayici
kok varligt dogrulanmistir. Zonguldak (9,9388) ise sanayi agirlikli gegmisine ve niifus kaybi
dinamiklerine karsin giiclii patlayici artis bulgular sergilemektedir. Bu son bulgu o6zellikle dikkat
cekicidir; zira ekonomik gostergeleri zayiflayan bir ilde bile konut fiyatlarinda patlayici dinamiklerin
gozlemlenmesi, balonlasma siireci i¢in emareler tasir ve yerel ekonomik temellerden bagimsiz bir

sekilde makroekonomik soklar tarafindan yonlendirildigini gosterir.

Genel olarak degerlendirildiginde, GSADF istatistiklerinin biiyiikliigliniin il merkezlerinde ve
gelismis ilgelerde daha yiiksek oldugu, kiiciik ve gorece az gelismis ilcelerde ise nispeten daha diisiik
kaldig1 goriilmektedir. Bu desen, derinligi ve likiditesi yiiksek piyasalarda spekiilatif talebin
yogunlastigini ve fiyat artiglarinin siirdiiriilemez seviyelere ulastigim gostermektedir. Biiyiiksehir

merkezlerinin yiiksek niifus yogunlugu, gelismis ulasim aglari, egitim ve saglik olanaklar1 gibi yapisal
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avantajlar1 konut talebinin siirekli olarak yiiksek seyretmesine yol agmakta ve bu durum patlayici fiyat
dinamiklerini giiclendirmektedir. Buna karsin kiigiik il¢elerde dahi GSADF degerlerinin yiizde bir kritik
degerinin ¢ok tizerinde kalmasi, patlayici artis donemlerinin sadece biiyiik sehirlere 6zgii bir olgu
olmadigini, Tiirkiye konut piyasasinin tamamina yayilmis sistemik bir nitelik tagidigini géstermektedir.
Higbir bolgede patlayici artisin reddedilmemis olmasi, 2019-2025 doneminde Tirkiye genelinde yaygin
bir balonlagsma siirecinin emarelerini ve bu siirecin il yapisi, cografi konum ve ekonomik gelismislik
diizeyinden bagimsiz olarak biitiin bolgeleri etkiledigini ortaya koymaktadir. Bu yaygin etki paterni,
balonlagmanin yerel piyasa dinamiklerinden ziyade ulusal diizeydeki makroekonomik soklar tarafindan

yonlendirildigine giiclii bir kanit sunmaktadir.

Bu bulgular, Mandac1 ve Cagli (2018) tarafindan tespit edilen bolgesel farklilagsma ile tutarlidir.
Ancak o c¢alismada Dogu ve Giineydogu Bdlgesi'nde balon tespit edilmezken, mevcut caligmada
incelenen tiim bolgelerde balon varligi dogrulanmistir. Bu farklilik, incelenen dénemlerin farkliligindan
(2010-2017 ile 2019-2025) ve o6zellikle 2020 sonras1 donemde yasanan makroekonomik soklarin tim

bolgeleri etkileyen yaygin bir balonlagma siirecini tetiklemis olmasindan kaynaklanabilir.

5. SONUC

Bu ¢alismada Tiirkiye'de alt1 farkli ilden segilmis 16 il ve ilgede konut fiyatlarinda patlayici artis
donemlerini varligi Artirilmis Dickey-Fuller (ADF) ve Phillips, Shi ve Yu (2015) tarafindan gelistirilen
Genellestirilmis Supremum ADF (GSADF) testleri kullanilarak arastirilmistir. ENDEKSA tarafindan
yayinlanan nominal konut fiyat endeksleri tizerinden Ocak 2019 — Mart 2025 dénemini kapsayan veri
seti analiz edilmistir. Segilen iller (Ankara, Adana, Antalya, Edirne, Nevsehir ve Zonguldak) Tiirkiye
konut piyasasinin farkli yapisal 6zelliklerini temsil edecek sekilde belirlenmis; baskent ve biiyiiksehir
statlisiinden turizm odakli piyasalara, bdlgesel sanayi merkezlerinden sinir illerine ve kiigiik 6lcekli

yapilardan niifus kayb1 yasayan sanayi sehirlerine kadar genis bir yelpazede bir analiz yapilmistir.

Elde edilen bulgular, incelenen 16 il ve ilgenin tamaminda konut fiyatlarinda patlayici artig
donemlerinin varligina isaret etmektedir. GSADF istatistikleri tiim bolgelerde yiizde bir anlamlilik
diizeyindeki kritik degeri belirgin bir sekilde agmistir. En yiiksek GSADF degerleri Ankara merkez
(22,8208), Ankara/Etimesgut (22,1857), Antalya merkez (18,5661) ve Adana/Cukurova (16,3289)
ilgelerinde gozlemlenirken, Adana/Seyhan (5,1082) ve Antalya/Konyaalt1 (5,2117) gibi ilcelerde
GSADF degerleri gorece daha diisiik olmakla birlikte ylizde bir kritik degerinin ¢ok iizerindedir. Bu
sonuclar biiyliksehir merkezlerinde ve gelismis il¢elerde patlayici davranisin daha siddetli oldugunu

ortaya koymaktadir.

Dogrusal ADF testi ise yalnizca iki bolgede birim kokii reddedebilmis olup (Ankara/Cankaya
ylizde on ve Nevsehir/Derinkuyu yiizde bes diizeyinde), bu durum dogrusal testlerin konut fiyat

dinamiklerindeki patlayici davranigi yeterince yakalayamadigini gostermektedir. GSADF testinin
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genisleyen pencere yaklasimi yapisal kirilmalar ve rejim degisiklikleri altinda dahi patlayict donemleri
tespit etme kapasitesine sahip oldugundan, elde edilen bu bulgu Tiirkiye konut piyasasina iliskin balon
arastirmalarinda GSADF gibi sag kuyruklu testlerin kullanilmasinin gerekliligini ampirik olarak

dogrulamaktadir.

Calismanin bulgular1 Tiirkiye konut piyasasina iligskin giincel literatiirle biiyiik 6l¢iide tutarlidir.
Kayacan (2022), Tiirkiye genelinde 2010-2022 déneminde konut fiyatlarinda balonun devam ettigi
sonucuna ulagsmig; Cadirci ve Giiner (2022) Kuzeydogu Anadolu Bolgesinde 2019 sonrasi baglayan
balonun siirdliglinii géstermistir. Mevcut ¢alisma, bu bulgular ilge diizeyinde daha ayrintili bir sekilde
dogrulamakta ve 2019 sonras1 donemde Tiirkiye konut piyasasinda patlayici artis donemlerinin varligini
ortaya koymaktadir. Mandaci ve Cagli (2018) tarafindan tespit edilen bolgesel farklilagma ile
karsilastirildiginda, mevcut ¢aligmada incelenen tiim bolgelerde balon varligi tespit edilmesi, 2019
sonrast donemde makroekonomik soklarm tiim Tiirkiye'yi etkileyen yaygin bir balonlasma siirecini

tetikledigine isaret etmektedir.

Elde edilen bulgular politika yapicilar agisindan énemli ¢ikarimlar tasimaktadir. Ilk olarak,
Tiirkiye konut piyasasindaki patlayict artis donemlerinin varligi balonlagsma siirecinin emarelerini
gosterir ve finansal istikrar i¢in ciddi bir risk olugturmaktadir. Tarihsel deneyimler, 6zellikle 2008 ABD
Mortgage Krizi, konut piyasasindaki balon olusumlariin kiiresel Olgekte finansal krizlere
doniisebilecegini gdstermistir. Bu nedenle, konut piyasasina yonelik diizenlemelerin bu yaygin patlayici
artiy donemlerini siirecini dikkate almasi kritik oneme sahiptir. Ikinci olarak, kredi politikalarinin
gbzden gegirilmesi ve 6zellikle spekiilatif talebin yogun oldugu biiyiiksehir merkezlerinde sikilastiric
tedbirlerin uygulanmasi onerilmektedir. Merkez Bankasi ve BDDK tarafindan uygulanabilecek makro
ihtiyati tedbirler, konut piyasasindaki asir1 risk alimini smirlandirabilir. Ugiincii olarak, konut arzinin
artinlmas1 ve sosyal konut politikalarinin giiglendirilmesi orta-uzun vadede fiyat baskilari
hafifletebilecek yapisal araglar olarak degerlendirilmelidir. Dordiincii olarak, yabanci yatirimcilarin

konut alimlarinin izlenmesi ve diizenlenmesi 6zellikle turizm odakl illerde 6nem tagimaktadir.

Calismanin bazi siirliliklart da bulunmaktadir. En 6nemli sinirlilik, analizlerin yalnizca
nominal konut fiyat endeksleri iizerinden yiiriitiilmiis olmasidir. GSADF testi nominal fiyat serilerinde
patlayict davranigin varligimi ortaya koymakla birlikte, bu bulgu tek basma fiyatlarin temel
degerlerinden saptigini, yani ekonomik anlamda gercek bir konut fiyat balonunun olustugunu kesin
olarak kanitlamamaktadir, kanitladig1 sey konut fiyatlarinda patlayici artis donemlerinin varligidir.
fleriki galismalarda; TUFE ile deflate edilmis reel konut fiyat endeksleri kullanilarak GSADF testlerinin
nominal sonuglarla karsilastirilacaktir; bu saglamlik kontrolii gelecek calismalar icin oncelikli bir
arastirma yonelimi olarak degerlendirilmelidir. Ikinci olarak, inceleme yalnizca 16 il ve ilgeyle sinirh
kalmistir; dolayisiyla sonuglarin Tiirkiye geneline genellestirilmesi sinirh 6l¢iide miimkiindiir. Gelecek

caligmalarda veri setinin daha fazla il ve ilgeyi kapsayacak sekilde genisletilmesi, bolgesel farkliliklarin
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daha kapsamli sekilde ortaya konmasini saglayacaktir. Ayrica GSADF testinin tarih damgalama (date-
stamping) 6zelliginin kullanilarak balon dénemlerinin kesin baslangi¢ ve bitis tarihlerinin belirlenmesi,
makroekonomik soklarla fiyat dinamikleri arasindaki nedensellik iligkilerinin ortaya konmasina katki
saglayacaktir. Sonug olarak, bu ¢alisma Tiirkiye konut piyasasinda nominal fiyatlar diizeyinde yaygin
bir patlayici fiyat siirecinin bulundugunu ampirik olarak ortaya koymus ve hem akademik literatiire hem

de politika yapicilara degerli bulgular sunmaktadir.
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BORSA iSTANBUL SEKTORLERINDE FINANSAL PERFORMANSIN COK YONTEMLI
ANALIZi: ETKINLIK, VERIMLILIK VE MAKROEKONOMIK BELIRLEYiCiLER

A MULTI-METHOD ANALYSIS OF FINANCIAL PERFORMANCE IN BORSA ISTANBUL
SECTORS: EFFICIENCY, PRODUCTIVITY AND MACROECONOMIC DETERMINANTS

| Nevin OZER! |

0Z: Bu calisma, Borsa Istanbul’da islem
goren sektorlerin finansal performansini ¢ok yontemli
bir ¢ercevede analiz etmeyi amaglamaktadir. Bu
dogrultuda, 2011Q1-2025Q4 donemini kapsayan
ceyreklik veriler kullanilarak sektdr bazli etkinlik ve
verimlilik  Ol¢iimleri  gerceklestirilmistir.  Teknik
etkinlik analizi i¢in veri zarflama analizi (VZA) ve
slack temelli dl¢iim (SBM) yontemleri uygulanmus,

elde edilen etkinlik skorlarinin istatistiksel
giivenilirligi bootstrap yaklagimi ile test edilmistir.
Ayrica, sektorlerin  zaman igindeki verimlilik

degisimleri Malmquist toplam faktor verimliligi
endeksi ile incelenmis, ¢ok kriterli performans
degerlendirmesi  ise ~ TOPSIS  yoOntemi ile
gerceklestirilmistir. Son agamada, elde edilen etkinlik
skorlarinin  makro-finansal  belirleyicileri  panel
fractional logit modeli kullanilarak analiz edilmistir.
Elde edilen bulgular, bankacilik ve teknoloji
sektorlerinin hem etkinlik hem de verimlilik agisindan
diger sektorlere kiyasla istiin performans sergiledigini
gostermektedir. Buna karsilik, elektrik, insaat ve
gayrimenkul yatirim ortakliklar1 sektdrlerinde gorece
diisiik etkinlik diizeyleri tespit edilmistir. Panel model
sonuglary, CDS primi, faiz oranlart ve doviz kuru
degisimlerinin sektorel etkinlik {izerinde anlamli ve
cogunlukla negatif etkiler yarattigim1 ortaya
koymaktadir. Sonug olarak, sektorel performansin
hem mikro diizeydeki finansal yapi1 hem de makro-
finansal kosullar tarafindan belirlendigi tespit
edilmistir.

Anahtar Kelimeler : Veri Zarflama Analizi,
Sektorel Etkinlik, Topsis, Panel Fractional Logit.

ABSTRACT: This study aims to analyze the
financial performance of sectors listed on Borsa
Istanbul using a multi-method framework. Quarterly
data covering the period from 2011Q1 to 2025Q4 are
employed to evaluate sectoral efficiency and
productivity. Data Envelopment Analysis (DEA) and
the Slack-Based Measure (SBM) are used to estimate
technical efficiency, while the statistical reliability of
efficiency scores is assessed through a bootstrap
approach. In addition, changes in sectoral productivity
over time are examined using the Malmquist Total
Factor Productivity index. A multi-criteria decision-
making method, TOPSIS, is applied to rank sectoral
performance. In the final stage, macro-financial
determinants of efficiency are analyzed using a panel
fractional logit model. The findings indicate that the
banking and technology sectors outperform others in
terms of both efficiency and productivity. In contrast,
sectors such as electricity, construction, and real estate
investment trusts exhibit relatively lower efficiency
levels. The panel model results reveal that macro-
financial variables, particularly CDS spreads, interest
rates, and exchange rate fluctuations, have significant
and predominantly negative effects on sectoral
efficiency. Overall, the results suggest that sectoral
performance is shaped not only by firm-level financial
structures but also by broader macro-financial
conditions.

Keywords: Data  Envelopment  Analysis,
Sectoral Efficiency, Topsis, Panel Fractional Logit .
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EXTENDED SUMMARY
Research Problem

The aim of this study is to examine how the financial performance of Borsa Istanbul sectors can be
measured through a multi-methodological framework and how sectoral efficiency levels are affected by macro-
financial conditions. A review of the existing literature indicates that studies evaluating sectoral performance on
the same dataset by jointly employing Data Envelopment Analysis (DEA), Slack-Based Measure DEA (SBM-
DEA), bootstrapped DEA, the Malmquist Total Factor Productivity index, and TOPSIS remain limited. Moreover,
studies that subsequently investigate the macro-financial determinants of the obtained efficiency scores using a
panel fractional logit model are relatively scarce. In this respect, the present study focuses not only on measuring
performance, but also on explaining the underlying economic mechanisms that drive sectoral performance.

Research Questions

The main research question of this study is whether the financial performance of Borsa Istanbul sectors
during the 2011Q1-2025Q4 period differs across alternative efficiency, productivity, and ranking methods—
namely DEA, SBM-DEA, bootstrapped DEA, the Malmquist Total Factor Productivity index, and TOPSIS—and
how this performance is influenced by macro-financial variables such as sovereign CDS spreads, interest rates,
exchange rates, BIST 100 returns, and inflation. Within this framework, the study addresses the following sub-
questions:(i) Does the financial performance of BIST sectors vary depending on the methodological approach
employed? (ii) Are there significant differences between financial sectors and real-sector industries in terms of
efficiency, productivity, and performance rankings? (iii) How do sovereign CDS spreads, interest rates, USD/TRY
exchange-rate changes, BIST 100 returns, and inflation affect sectoral efficiency scores?

Literature Review

The measurement of financial performance constitutes one of the core research areas in the finance
literature, as it enables the assessment of firms’ resource utilization capacity, competitive strength, profitability-
generating ability, and adaptability to changing market conditions. Traditional financial performance analyses
commonly rely on profitability, liquidity, leverage, operating efficiency, and market-based ratios. However,
evaluating these indicators in isolation remains limited in explaining sectors’ multi-input and multi-output
structures, the extent to which resources are used efficiently, and how performance evolves over time. A general
assessment of the existing literature reveals three major research gaps. First, a substantial portion of studies on
Borsa Istanbul focuses on a single sector, a limited group of firms, or a narrow time period. Although banking,
insurance, manufacturing, energy, and technology sectors have been examined separately, comprehensive studies
comparing BIST sectors within a unified framework that also distinguishes between financial and real-sector
industries remain limited. Second, existing studies predominantly rely on a single methodological approach. Multi-
method sectoral performance analyses that jointly apply DEA, SBM-DEA, bootstrapped DEA, the Malmquist TFP
index, and TOPSIS to the same dataset are relatively scarce. Third, the linkage between efficiency scores and
macro-financial determinants has not been sufficiently developed in the literature. Yet, in emerging markets,
sovereign CDS spreads, interest rates, exchange rates, inflation, and stock market returns can directly influence
the financial performance of sectors.

Methodology

This study analyzes the financial performance of sectors traded on Borsa Istanbul using quarterly data
covering the 2011Q1-2025Q4 period. Within the scope of financial ratios, leverage ratio, current ratio, receivables
collection period, and the ratio of financing expenses to sales are used as input variables, while return on assets
(ROA), net profit margin, and the market-to-book ratio are employed as output variables. The macro-financial
variables consist of Tiirkiye’s five-year sovereign CDS spread, USD/TRY exchange-rate changes, the two-year
government bond yield, BIST 100 returns, and the inflation rate. In the empirical analysis, the technical efficiency
of sectors is first estimated using an output-oriented BCC-DEA model. Subsequently, the SBM-DEA model is
applied to overcome the radial measurement limitations of conventional DEA. To enhance the statistical reliability
of efficiency scores, bootstrap correction is performed. Changes in sectoral productivity over time are examined
through the Malmquist Total Factor Productivity index, while TOPSIS is used to obtain a multi-criteria
performance ranking. In the final stage, the relationship between the estimated efficiency scores and macro-
financial variables, including sovereign CDS spreads, interest rates, exchange-rate changes, BIST 100 returns, and
inflation, is analyzed within the framework of a panel fractional logit model.

Results and Conclusions

The findings reveal substantial efficiency differences across Borsa Istanbul sectors. In particular, the
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banking and technology sectors rank among the best-performing sectors in both DEA-based efficiency estimates
and TOPSIS rankings. In the technology sector, innovation capacity and the ability to generate high value added
emerge as key factors supporting sectoral performance. By contrast, relatively lower efficiency levels are observed
in the electricity, real estate investment trust, and construction sectors. The SBM results are found to be
systematically lower than conventional DEA scores, indicating the importance of accounting for input and output
slacks in sectoral efficiency measurement. The panel data model results show that sectoral efficiency is determined
not only by firm-level financial ratios but also by broader macro-financial conditions. While BIST 100 returns
exert a positive effect on sectoral efficiency, sovereign CDS spreads have a negative and statistically significant
impact. Interest rates also display a negative effect, suggesting that tighter financial conditions weaken sectoral
performance. Exchange-rate changes appear to have a stronger impact on real-sector industries, indicating that
these sectors are more vulnerable to currency shocks. Overall, this study demonstrates that sectoral efficiency is a
multidimensional phenomenon shaped jointly by micro-level financial characteristics and macro-financial
dynamics. By integrating multiple efficiency, productivity, and ranking methods with a panel fractional logit
analysis of macro-financial determinants, the study provides a comprehensive framework for assessing sectoral
financial performance in an emerging market context.
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1. GIRIS

Finansal performansin 6l¢iilmesi, isletmelerin kaynak kullanim etkinligini, karlilik kapasitesini,
finansal dayamkliligini ve piyasa kosullarima uyum giiciinii degerlendirmek acgisindan finans
literatiiriiniin temel aragtirma alanlarindan biridir. Geleneksel performans analizlerinde ¢ogunlukla
karlilik, likidite, kaldirag ve piyasa temelli oranlar kullanilmakta; bu oranlar isletmelerin finansal yapist
hakkinda énemli bilgiler sunmaktadir. Bununla birlikte, tekil finansal oranlara dayali degerlendirmeler
performansin ¢ok boyutlu niteligini tam olarak yansitmakta sinirli kalabilmektedir. Ciinkii firmalar ve
sektorler yalnizca karhilik diizeyleriyle degil, aynm zamanda bu karliligi hangi girdi bilesimiyle
rettikleri, kaynaklarini ne lgiide etkin kullandiklari, zaman i¢inde verimliliklerini artirip artirmadiklar

ve makro-finansal soklara karsi ne kadar dayanikli olduklar1 bakimindan da farklilagmaktadir.

Bu ¢gergevede 6zellikle sermaye piyasalarinda islem goren sektorlerin finansal performansinin
analiz edilmesi, hem yatirimci kararlar1 hem de politika yapicilar agisindan énemli bilgiler sunmaktadir.
Sektorel diizeyde performans analizi, firmalarin tekil basarilarindan ziyade belirli faaliyet alanlarinin
yapisal avantaj ve dezavantajlarini ortaya koymaya imkan vermektedir. Borsa Istanbul gibi gelismekte
olan piyasa niteligi tagiyan bir sermaye piyasasinda sektorler; faiz orani, doviz kuru, enflasyon, tilke risk
primi ve piyasa getirisi gibi makro-finansal degiskenlere farkli diizeylerde duyarlilik gosterebilmektedir.
Bu nedenle sektdrel performansin yalnizea firma i¢i finansal gostergeler lizerinden degil, ayn1 zamanda

makroekonomik ve finansal kosullar dikkate alinarak degerlendirilmesi gerekmektedir.

Literatiirde finansal performansin dl¢limiinde veri zarflama analizi, ¢ok kriterli karar verme
yontemleri ve panel veri modelleri yaygin olarak kullanilmaktadir. Veri zarflama analizi, ¢oklu girdi ve
c¢ikt1 yapisina sahip karar birimlerinin goreli etkinligini 6lgmeye olanak saglayan parametrik olmayan
bir sinir yontemi olarak 6ne ¢ikmaktadir (Charnes vd., 1978). Bu yaklasim, ozellikle farkli finansal
oranlarin ayni anda dikkate alinmasi gereken sektor karsilastirmalarinda kullanighidir. Bununla birlikte
klasik VZA modelleri, girdi fazlas1 ve ¢ikt1 eksikligi gibi yapisal verimsizlikleri her zaman dogrudan
yansitamamakta; bu nedenle slack temelli 6l¢iim yaklagimlari etkinlik analizlerinin tamamlayici bir
unsuru olarak kullanilmaktadir (Tone, 2001). Ayrica VZA skorlarinin 6rneklem yapisina bagl olarak
yanlilik igerebilmesi, bootstrap temelli diizeltme yontemlerinin 6nemini artirmaktadir (Simar ve Wilson,

2007).

Sektorel performansin yalmzca statik etkinlik diizeyiyle degerlendirilmesi de yeterli degildir.
Ciinkii sektorlerin performansi zaman iginde teknolojik gelismeler, finansal derinlesme, rekabet
kosullar1 ve makroekonomik dalgalanmalar nedeniyle degisebilmektedir. Bu nedenle Malmquist toplam
faktor verimliligi endeksi, etkinlik degisimi ile teknolojik degisimi ayristirarak performansin dinamik
boyutunu incelemeye olanak saglamaktadir (Fare vd., 1994). Ote yandan, finansal performansin ¢ok

boyutlu yapisi dikkate alindiginda, farkl: kriterleri es zamanli olarak degerlendiren ¢ok kriterli karar
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verme yontemleri de 6nem kazanmaktadir. TOPSIS yontemi, alternatifleri ideal ve anti-ideal ¢oziime
olan goreli uzakliklarina gore siralayarak sektdrel performansin biitiinciil bigimde karsilagtirilmasina

imkén vermektedir (Hwang ve Yoon, 1981).

Bu calismanin temel hareket noktasi, Borsa Istanbul’da islem gdren sektorlerin finansal
performansinin tek bir yontemle dl¢iilmesinin yetersiz kalabilecegi diisiincesidir. Mevcut literatiirde ¢ok
sayida caligma belirli bir sektor, firma grubu veya donem iizerinden VZA ya da TOPSIS gibi yontemleri
kullanarak performans 6l¢iimii yapmaktadir. Ancak sektorel performans: ayni veri seti lizerinde VZA,
SBM, bootstrap VZA, Malmquist TFV endeksi ve TOPSIS yontemleriyle birlikte degerlendiren;
ardindan elde edilen etkinlik skorlarinin makro-finansal belirleyicilerini panel fractional logit modeliyle
analiz eden ¢aligsmalarin sinirli oldugu goriilmektedir. Bu yoniiyle ¢alisma, yalnizca performans 6lgmeye

degil, ayn1 zamanda performansin arkasindaki ekonomik mekanizmalari agiklamaya odaklanmaktadir.

Bu calismada Borsa Istanbul’da islem goren ve veri siirekliligi saglayan sektorlerin 2011Q1—
2025Q4 donemindeki finansal performansi cok yontemli bir gergevede analiz edilmektedir. ilk asamada
sektorlerin teknik etkinligi ¢ikt1 yonelimli BCC-VZA modeli ile 6l¢iilmekte; ardindan klasik VZA’nin
radyal 6lgiim sinrhiligini gidermek amaciyla SBM-VZA modeli uygulanmaktadir. Ugiincii asamada
etkinlik skorlarmin istatistiksel giivenilirligini artirmak igin bootstrap diizeltmesi yapilmaktadir.
Dordiincii asamada sektorlerin zaman igindeki verimlilik degisimleri Malmquist toplam faktor
verimliligi endeksi ile incelenmekte; besinci asamada TOPSIS yontemiyle ¢ok kriterli performans
siralamasi yapilmaktadir. Son agsamada ise elde edilen etkinlik skorlarinin CDS primi, faiz orani, doviz
kuru degisimi, BIST100 getirisi ve enflasyon gibi makro-finansal degiskenlerle iligkisi panel fractional

logit modeli ¢ercevesinde analiz edilmektedir.

Calismanin literatiire ii¢ temel katki sunmasi beklenmektedir. Birincisi, Borsa Istanbul
sektorlerinin finansal performansini yalnizca tek bir yontemle degil, birbirini tamamlayan coklu
yontemlerle degerlendirmesidir. ikincisi, statik etkinlik 6l¢iimiiniin 6tesine gegerek Malmquist endeksi
araciligiyla verimlilik degisiminin dinamik boyutunu dikkate almasidir. Uciinciisii ise, etkinlik
skorlarin1 bagimli degisken olarak ele alip makro-finansal belirleyicilerle iligskilendirmesi ve boylece
sektorel performansin mikro-finansal oranlar ile makroekonomik kosullar arasindaki etkilesim

sonucunda olustugunu goéstermeye ¢aligmasidir.

2. LITERATUR

Finansal performansin 6l¢iilmesi, isletmelerin kaynak kullanim kapasitesini, rekabet giiciinii,
karlilik tiretme becerisini ve piyasa kosullarina uyum diizeyini degerlendirmek agisindan finans
literatiiriiniin temel arastirma alanlarindan biridir. Geleneksel finansal performans analizlerinde karlilik,
likidite, kaldirag, faaliyet etkinligi ve piyasa temelli oranlar yaygin bicimde kullanilmaktadir. Bununla

birlikte, bu gostergelerin tek tek degerlendirilmesi, sektorlerin ¢coklu girdi ve ¢ikt1 yapisini, kaynaklarin
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ne Ol¢iide etkin kullanildigini ve performansin zaman i¢indeki degisimini tam olarak agiklamakta sinirh
kalmaktadir. Bu nedenle son yillarda finansal performansin dl¢timiinde veri zarflama analizi, Malmquist
toplam faktor verimliligi endeksi, slack temelli modeller, iki asamali VZA yaklagimlar1 ve ¢ok kriterli
karar verme yontemlerinin birlikte kullanildigi daha biitlinciil analiz g¢ergeveleri 6ne ¢ikmaktadir

(Almulhim vd., 2024; Cui vd., 2025; Ravanshad vd., 2020).

Veri zarflama analizi temelli ¢aligmalar, finansal performansin ¢ok boyutlu yapisini
degerlendirmede &nemli bir metodolojik zemin sunmaktadir. Ozellikle muhasebe ve finansal tablo
verilerine dayali VZA uygulamalarinin yayginlasmasi, finansal oranlarin yalnizca bagimsiz gostergeler
olarak degil, kaynak-¢ikt: iligkisini yansitan biitiinlesik bir etkinlik ¢ercevesinde kullanilabilecegini
gostermektedir. Cui vd. (2025), muhasebe Olciitlerine dayali VZA ¢aligmalarin1 “FinDEA” basligi
altinda inceleyerek, firma performansinin farkli 6rgiitsel diizeylerde ve farkli muhasebe gostergeleriyle
modellenebildigini ortaya koymustur. Bu bulgu, finansal oranlara dayali sektdrel etkinlik analizlerinde

degisken se¢iminin ve performans yapisinin agik bigimde tanimlanmasinin 6nemini géstermektedir.

Tiirkiye literatiirinde VZA’nin en yogun uygulandigi alanlardan biri finansal sektorlerdir.
Bankacilik sektoriine iligkin ¢aligmalar, finansal aracilik faaliyetlerinde kaynak kullanim etkinliginin,
maliyet yapisinin ve 6l¢ek farkliliklariin performans iizerinde belirleyici oldugunu goéstermektedir.
Budak (2011), Tiirk bankacilik sektoriinde faaliyet gosteren ticari bankalarin etkinlik diizeylerini
Olcerek etkin olmayan bankalar i¢in hedef degerler belirlemistir. Seyrek ve Ata (2010), mevduat
bankalarinin etkinlik skorlarini finansal performans gostergeleriyle iligskilendirmis ve kredi/mevduat
orani ile faaliyet giderlerinin banka etkinligini agiklamada 6nemli degiskenler oldugunu ortaya
koymustur. Akyiliz vd. (2013), BIST’te islem goéren mevduat bankalar1 i¢cin VZA ve Malmquist
endeksini birlikte kullanarak, bankacilik performansinin yalnizca statik etkinlik diizeyiyle degil, zaman
icindeki toplam faktor verimliligi degisimiyle de degerlendirilmesi gerektigini gostermistir. Daha giincel
olarak Amirteimoori vd. (2024), ticari bankalarda stokastik VZA ve Malmquist tiretkenlik yaklagimiyla
takipteki krediler ve sube sayist gibi unsurlarin etkinlik ve {iretkenlik iizerinde negatif rol
oynayabilecegini ortaya koymustur. Bu calismalar, finansal sektorlerde etkinlik dl¢timiiniin hem statik

hem de dinamik boyutlariyla ele alinmas1 gerektigini desteklemektedir.

Sigortacilik sektoriine iliskin ¢aligmalar da finansal sektorlerde etkinlik analizinin bankacilik
disindaki alanlara genisledigini gostermektedir. Salimi Altan (2010), Tiirkiye’de hayat dis1 sigorta
sirketlerinin etkinlik diizeylerini VZA ydntemiyle incelemis ve etkin olmayan sirketler i¢in iyilestirme
hedefleri belirlemistir. Tanilyan Siirer ve Catikkas (2023), katilim sigortacilig1 sirketlerinin 2019-2021
donemindeki etkinliklerini analiz etmis ve ortalama etkinlik skorlarinin yillar itibariyla arttigini tespit
etmistir. Bu bulgular, finansal sektorlerin kendi iginde de is modeli, faaliyet alan1 ve kaynak kullanim

yapist bakimindan farklilasabildigini gostermektedir. Dolayisiyla BIST sektorleri iizerine yapilacak bir
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analizde finansal sektorlerin ayn bir alt grup olarak degerlendirilmesi, literatiirdeki bulgularla uyumlu

bir tercih olarak degerlendirilebilir.

Reel sektor galismalarinda ise VZA’nin daha ¢ok firma veya alt sektor diizeyinde finansal
performans karsilastirmas: amaciyla kullanildig1 goriilmektedir. Celik ve Ayan (2017), Borsa Istanbul
imalat sanayi firmalarinin finansal performans etkinligini incelemis ve imalat sanayi icinde kaynak
kullanim etkinligi bakimindan énemli farkliliklar bulundugunu gostermistir. Akyiiz vd. (2015), kagit ve
kagit tirtinleri sektoriinde faaliyet gdsteren firmalarn finansal rasyolara dayali etkinliklerini analiz
etmis; Bakirct (2006), otomotiv sektoriinde oOlgek farkliliklarmin etkinlik iizerinde belirleyici
olabilecegini ortaya koymustur. Ag ve Kuloglu (2020), BIST enerji isletmelerinin finansal
performansint VZA ile incelemis; Aydin Yenioglu ve Toklu (2021) ise Tirkiye elektrik dagitim
sirketlerinde stokastik VZA yaklasimiyla belirsizlik ve veri giiriiltiisiiniin etkinlik analizlerinde dikkate
almmasi gerektigini gostermistir. Bu ¢aligmalar, reel sektorlerde sermaye yogunlugu, 6lcek yapisi,
diizenleyici ¢evre ve finansal kosullara duyarliligin etkinlik sonuglarini farklilastirabildigine isaret

etmektedir.

Borsa Istanbul odakli calismalar iginde teknoloji sektdrii, yenilik kapasitesi ve yiiksek katma
deger iiretimi nedeniyle ayr1 bir nem tasimaktadir. Konak ve Ayan Civelek (2021), BIST Teknoloji
Endeksi firmalarinin finansal performansini VZA ve TOPSIS yontemleriyle degerlendirmis ve ¢ok
yontemli yaklagimin performans siralamalarimi daha kapsamli bigimde ortaya koyabildigini
gostermistir. Bu bulgu, mevcut ¢alismada VZA, SBM, bootstrap VZA, Malmquist TFV ve TOPSIS
yontemlerinin birlikte kullanilmasini desteklemektedir. Uluslararasi literatiirde de teknoloji, inovasyon
ve firma etkinligi arasindaki iligkinin giderek daha fazla vurgulandigi goriilmektedir. Pham ve Quddus
(2021), inovasyon faaliyetlerinin firma etkinligi iizerinde anlaml1 etkisi oldugunu; Bogetoft vd. (2024),
iiriin inovasyonunun diger inovasyon tiirleriyle birlikte uygulanmasinin firma performansini daha gii¢lii
artirdigini; Nguyen vd. (2023) ise Super-SBM ve Malmquist yaklagimiyla teknolojik yenilik
kapasitesinin sektdrel performansin dinamik boyutunda belirleyici oldugunu ortaya koymustur. Bu
calismalar, sektorler arasi performans farkliliklarinin yalmizca finansal yapidan degil, yenilik ve

teknolojik doniisiim kapasitesinden de kaynaklanabilecegini gostermektedir.

Literatiirde performansin yalnizca finansal gdostergelerle degil, operasyonel, gevresel ve
stirdiiriilebilirlik boyutlariyla birlikte ele alinmasi gerektigini vurgulayan caligmalar da artmaktadir.
Almulhim vd. (2024), firma performansini operasyonel, finansal ve siirdiiriilebilirlik boyutlariyla iki
asamali VZA cergevesinde incelemis ve ESG gostergelerinin firma degerine katki saglayan bir
performans bileseni olarak modellenebilecegini gostermistir. SOylemez (2025), ilag sektoriinde
operasyonel ve cevresel etkinlik siralamalarinin farklilagabildigini ortaya koymustur. Perez vd. (2017),
Sili imalat sanayinde enerji ve sera gazi emisyon etkinligini DEA ve Malmquist endeksiyle analiz etmis;

Wang vd. (2019), Cin sanayi sektorlerinde eko-etkinlik diizeylerinin zaman iginde arttigini ancak
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kaynak yogun sektorlerde verimsizliklerin siirdiiglinii gdstermistir. Mevcut ¢alisma dogrudan gevresel
etkinligi analiz etmese de bu literatiir, sektorlerin ¢ok boyutlu performans yapisinin tek bir finansal

gostergeyle aciklanamayacagini desteklemektedir.

Etkinlik analizlerinin yalnizca 6l¢iim araci olarak degil, performansin belirleyicilerini agiklayan
ikinci asama modellerle birlikte kullanilabilecegi de literatiirde giderek daha fazla vurgulanmaktadir.
Seth vd. (2021), caligma sermayesi yonetimi etkinligini DEA ile dlgmiis ve bu etkinligin firma
performansi lizerindeki etkisini yapisal esitlik modeliyle incelemistir. Li ve Wu (2024), turizm
firmalarinda yeniden yapilandirma performansini olay temelli DEA-Tobit modeliyle analiz ederek
yatirimet ilgisi ile etkinlik arasinda dogrusal olmayan bir iliski bulundugunu gostermistir. Asker (2021),
havayolu igletmelerinde operasyonel ve finansal etkinligin farklilasabildigini iki asamali VZA ile ortaya
koymustur. Ayanoglu vd. (2010) hastanelerde, Ozden (2008) vakif iiniversitelerinde, Bayat (2026)
OECD {ilkelerinin lojistik performansinda ve Prieto ve Zofio (2007) OECD iilkelerinin input-output
yapilarinda VZA’nin farkli karar birimleri i¢in uygulanabilirligini gostermistir. Bu ¢alismalarin ortak
sonucu, etkinlik skorlarinin yalnizca nihai bir performans gostergesi olarak birakilmamasi; sektor,

kurum, piyasa veya makro kosullar baglaminda agiklanmasi gerektigidir.

Makro-finansal kosullarin performans {izerindeki etkisi 6zellikle gelismekte olan piyasalar
agisindan ayri bir 6nem tagimaktadir. Faiz oranlari, doviz kuru, enflasyon, iilke risk primi ve piyasa
getirileri firmalarin finansman maliyetlerini, nakit akislarini, yatinm kararlarim ve piyasa
degerlemelerini dogrudan etkileyebilmektedir. Literatiirde firma etkinliginin yalnizca igsel kaynak
kullanimindan degil, digsal ekonomik kosullardan da etkilendigi goriilmektedir. Diizenlenmis
sektorlerde digsal kisitlarin performansi sinirlayabilecegini gosteren Sanchez-Ortiz vd. (2021), elektrik
sektoriinde asir1 kapasite ve tarife acigi gibi unsurlarin etkinli§i olumsuz etkileyebilecegini ortaya
koymustur. Benzer bi¢cimde, calisma sermayesi, finansman maliyeti, kaldira¢ ve piyasa ilgisi gibi
degiskenlerin firma etkinligiyle iliskili oldugunu gosteren caligmalar, etkinlik skorlarinin ikinci asamada
aciklanmasinin 6nemini desteklemektedir (Li ve Wu, 2024; Seth vd., 2021). Bu baglamda, Tiirkiye gibi
makro-finansal oynakligin yiiksek oldugu bir piyasada CDS primi, faiz orani, déviz kuru degisimi,
BIST100 getirisi ve enflasyonun sektorel etkinlik {izerindeki etkilerinin incelenmesi literatiirde 6nemli

bir boslugu doldurmaktadir.

Mevcut literatiir genel olarak degerlendirildiginde ti¢ temel bosluk dikkat ¢ekmektedir.
Birincisi, Borsa Istanbul iizerine yapilan ¢alismalarin énemli bir boliimii tek bir sektdr, smirl firma
grubu veya dar bir donem {iizerine odaklanmaktadir. Bankacilik, sigortacilik, imalat, enerji ve teknoloji
sektorleri ayr1 ayri incelenmis olsa da BIST sektorlerini finansal ve reel sektor ayrimiyla birlikte
karsilastiran biitiinciil caligmalar smirhidir. Ikincisi, mevcut ¢alismalar ¢ogunlukla tek bir ydnteme
dayalidir; VZA, SBM, bootstrap VZA, Malmquist TFV ve TOPSIS gibi yontemlerin aym veri seti

lizerinde birlikte kullanildi81 ¢ok ydntemli sektorel performans analizleri oldukga simirhidir. Ugiinciisii,
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etkinlik skorlarimin makro-finansal belirleyicilerle iligskilendirilmesi literatiirde yeterince gelismemistir.
Oysa gelismekte olan piyasalarda CDS primi, faiz orani, doviz kuru, enflasyon ve piyasa getirileri

sektorlerin finansal performansini dogrudan etkileyebilmektedir.

Bu caliyma, séz konusu bosluklart Borsa Istanbul sektorleri iizerinden gidermeyi
amaglamaktadir. Caligmada 2011Q1-2025Q4 doneminde BIST sektorlerinin finansal performansi
VZA, SBM, bootstrap VZA, Malmquist TFV endeksi ve TOPSIS yontemleriyle birlikte analiz
edilmekte; ardindan elde edilen etkinlik skorlarmin CDS primi, iki yillik tahvil faizi, USD/TRY
degisimi, BIST100 getirisi ve enflasyon gibi makro-finansal degiskenlerle iligkisi panel fractional logit
modeliyle incelenmektedir. Boylece calisma, firma veya tek sektor odakli analizlerden farkli olarak,
sektorel performansi statik etkinlik, dinamik verimlilik, ¢ok kriterli siralama ve makro-finansal

belirleyiciler ¢ercevesinde biitlinciil bicimde degerlendirmektedir.

3. VERI SETi VE METODOLOJI

Bu ¢alismada Borsa Istanbul’da islem goren sektdrlerin finansal performansi, 2011Q1-2025Q4
donemini kapsayan ¢eyreklik veriler kullanilarak analiz edilmistir. Calismanin verileri FINNET Mali
Analiz veri tabani, TCMB EVDS veri taban1 ve investing.com’ dan alinmistir. Analiz kapsaminda sektor
bazli finansal oranlar kullanilarak teknik etkinlik ve performans 6lgtimleri gerceklestirilmis, elde edilen
etkinlik skorlarinin makro-finansal belirleyicileri panel veri modeli g¢ergevesinde incelenmistir. Bu
biitiinciil yaklagim, sektorel performansin hem mikro diizeydeki finansal yap1 hem de makroekonomik

kosullar ¢ergevesinde degerlendirilmesine olanak saglamaktadir.

Bu calisma kapsaminda analiz edilen sektorler, Borsa Istanbul’da islem géren ve veri siirekliligi
saglayan 14 ana sektorden olusmaktadir. Bu sektorler sirasiyla; banka, sigorta, aract kurumlar,
leasing/faktoring, holding, gayrimenkul yatinm ortakliklar1 (GYO), elektrik, madencilik, otel ve
lokanta, ticaret, imalat, teknoloji, ingaat ile ulastirma ve depolama sektorleridir. S6z konusu sektorler,
hem finansal hem de reel ekonomik faaliyetleri temsil edecek sekilde se¢ilmis olup, farkli is modelleri
ve finansal yapilarin karsilastirilmasina olanak saglamaktadir. Bu kapsamda sektorler, analizlerin
ilerleyen asamalarinda finansal sektor (banka, sigorta, araci kurumlar, leasing/faktoring) ve reel sektor
(diger sektorler) olmak tizere iki alt gruba ayrilarak degerlendirilmistir. Analize dahil edilen sektorler,
veri stirekliligi ve karsilastirilabilirlik kriterleri dikkate alinarak belirlenmis olup, eksik gozlem igeren

sektorler calisma kapsami diginda birakilmigtir.

Veri seti, sektor bazli finansal oranlarin yani sira makro-finansal degiskenleri de igermektedir.
Finansal oranlar kapsaminda kaldirag orani, cari oran, tahsil siiresi ve finansman giderlerinin satiglara
orani girdi degiskenleri olarak; aktif karlilig1 (ROA), net kdr marj1 ve piyasa degeri/defter degeri oram
cikt1 degiskenleri olarak kullanilmistir. Bu degiskenler, literatiirde firma performansinin ¢ok boyutlu

Olciimiinde yaygin olarak kullanilan gdstergelerdir (Berger ve Humphrey, 1997; Fare vd., 1994). Makro-
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finansal degigkenler olarak ise Tiirkiye 5 yillik CDS primi, USD/TRY déviz kuru degisimi, iki yillik
devlet tahvili faizi, BIST100 getirisi ve enflasyon orani kullanilmistir. Bu degiskenler, finansal piyasa
kosullarim1 ve makroekonomik istikrar1 temsil eden temel gostergeler olarak kabul edilmektedir

(Demirgiic-Kunt ve Huizinga, 1999; Levine, 2005).

Analizde kullanilan bazi ¢ikt1 degiskenlerinde, 6zellikle aktif karliligi (ROA) ve net kar marji
gibi gostergelerde negatif degerler gozlenmistir. Veri zarflama analizi negatif c¢iktilarla dogrudan
uygulanamadigindan, bu degiskenler dogrusal doniisiim yoluyla pozitif alana tasinmistir. Bu amagla her

bir ¢ikt1 degiskeni i¢in asagidaki doniisiim uygulanmistir:

Yig—min (ye)
max(ye)—min (yr) (D

Vit =

Formiilde £>0 kii¢iik bir sabiti ifade etmektedir. € degeri, doniisiim sonrasi sifir deger olusumunu
onlemek amaciyla 107 olarak belirlenmistir. Bu deger, veri dagilimimi bozmayacak kadar kiigiik, ancak
tim gozlemleri kesin olarak pozitif alana tasiyacak kadar biiyiiktiir. Literatliirde benzer doniisiim
uygulamalarinda kii¢iik sabit kullaniminin yaygin oldugu goriilmektedir (Cook vd., 2014). Bu yaklasim,

gozlemlerin goreli siralamasimi  korurken VZA uygulamasi ic¢in gerekli pozitiflik kosulunu

saglamaktadir.

Calismanin metodolojik ¢ergevesi, sektorel performansin farkli boyutlarimi analiz edebilmek
amaciyla birden fazla yontemin birlikte kullanilmasina dayanmaktadir. Ik asamada teknik etkinligin
6l¢iilmesi amactyla veri zarflama analizi (VZA) uygulanmistir. VZA, ¢oklu girdi ve ¢oklu ¢ikt1 yapisina
sahip karar birimlerinin goreli etkinligini 6lgmek i¢in kullanilan parametrik olmayan bir yontemdir
(Charnes vd., 1978). Bu ¢alismada dlgege gore degisen getiri varsayimini dikkate alan BCC modeli
tercih edilmistir (Banker vd., 1984). Cikt1 yonelimli model ¢ergevesinde her bir sektdr igin asagidaki

dogrusal programlama problemi ¢oziilmektedir:

rré%x 0
Kosuluyla:
ToaNxij < Xio, Vi ()
Xi=1AYrj 2 Bypo, VT 3)
i=h =1, Aj=0 4)

Burada 0 etkinlik skorunu A; agirliklar, x girdileri ve y ¢iktilar1 temsil etmektedir. Cikti
yonelimli yaklasimin tercih edilmesinin temel nedeni, sektorlerin mevcut kaynak yapisi altinda

¢iktilarini maksimize etme davranisina odaklanilmasidir.
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Bununla birlikte klasik VZA modeli yalnizca radyal etkinligi 6lgmekte ve girdi fazlasi ile ¢ikti
eksikligini dogrudan dikkate almamaktadir. Bu siirliligi asmak amaciyla slack temelli 6l¢iim (SBM-

VZA) yontemi kullanilmistir (Tone, 2001). SBM modeli agagidaki sekilde tanimlanmaktadir:

1 s;
1 Bty
L0

+

1 s
1__25_ 2r
s4T=1yro

p= (5)

Burada s; girdi fazlasmi, s, ¢ikti eksigini ifade etmektedir.

VZA tahminlerinin istatistiksel &zelliklerini iyilestirmek amaciyla bootstrap yaklasimi
uygulanmugtir. Simar ve Wilson (2007) tarafindan gelistirilen bu yontem, etkinlik skorlarinin 6rneklem

kaynakli yanliligini diizeltmektedir.

Bootstrap yaklasimi, VZA etkinlik skorlarinin érnekleme bagl yanliligini diizeltmek amaciyla
kullanilmaktadir (Simar ve Wilson, 2007). Bu ydntemde, orijinal veri setinden tekrar drnekleme
yapilarak ¢ok sayida yapay orneklem olusturulmakta ve her bir 6rneklem igin etkinlik skorlar1 yeniden

hesaplanmaktadir.

Bootstrap tahmincisi agagidaki sekilde ifade edilmektedir:
07¢ =8, — Buas (6,) (6)
Burada bias terimi su sekilde hesaplanmaktadir:

—— A 1 ~x(b ~
Buas (8;) = = %5_, 0, - 6, (7)

Burada B, bootstrap tekrar sayisini @:(b) ise her bir bootstrap 6rnekleminden elde edilen etkinlik

skorunu gostermektedir. Bu yaklasim sayesinde etkinlik skorlarinin yukar1 yonlii yanlilig: diizeltilmekte
ve daha giivenilir tahminler elde edilmektedir. Bu calismada bootstrap analizinde B=1000 tekrar
kullanilmistir. Bu tekrar sayisi, etkinlik skorlarinin istatistiksel olarak daha giivenilir bi¢imde tahmin

edilmesine olanak saglamaktadir.

Statik etkinlik Ol¢limlerinin ardindan sektorlerin zaman igindeki verimlilik degisimini analiz
etmek amaciyla Malmquist toplam faktor verimliligi (TFV) endeksi hesaplanmistir (Fare vd., 1994):

1

TFV = [Dt(xt+1Jt+1)th+1(xt+1J’t+1) 2 (8)
Di(xt.¥¢) Dty1(Xe,Yt)

Performansin ¢ok kriterli degerlendirilmesi amaciyla TOPSIS yontemi kullanilmistir (Hwang

ve Yoon, 1981):

D:

C; =~ ©)

i = p¥ip-
D} +D;
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Son agamada, elde edilen etkinlik skorlarinin makro-finansal belirleyicileri panel fractional logit

modeli ile analiz edilmistir (Papke ve Wooldridge, 1996):
E(Effil Xi)=G(Bo+P1CDSHP2FAIZA+B3FX+B4BIST+BsINFy) (10)

Modelde sektor ve zaman sabit etkileri kontrol edilmis, heteroskedastisite, otokorelasyon ve
kesitler aras1 bagimlilik problemlerine kars1 Driscoll-Kraay saglam standart hatalar1 kullanmilmistir

(Driscoll ve Kraay, 1998).

Bu metodolojik ¢erceve, sektorel performansin hem teknik etkinlik hem de makro-finansal

belirleyiciler agisindan kapsamli bir sekilde analiz edilmesine olanak saglamaktadir.

4. BULGULAR

Bu boéliimde sektorel finansal performans, ayni veri seti kullanilarak sirasiyla veri zarflama
analizi (VZA; BCC, ¢ikt1 yonelimli), slack temelli 6l¢iim (SBM-VZA), bootstrap VZA, Malmquist
toplam faktor verimliligi (TFV) endeksi ve TOPSIS yontemi ile degerlendirilmis; ardindan elde edilen
etkinlik skorlarinin makro-finansal belirleyicileri panel fractional logit modeli ile analiz edilmistir. Ttiim
yontemlerin ayni sektor seti ve ortak zaman dilimi (2011Q1-2025Q4) iizerinde uygulanmasi, yontemler

arasi karsilastirilabilirligi ve bulgularin tutarliligini gliglendirmektedir.

Analizin baslangicinda, kullanilan degiskenlerin dagilim ozellikleri ve sektorler arasi

heterojenlik diizeyi degerlendirilmistir.

Tablo 1. Degiskenlere iliskin Tanimlayici Istatistikler (2011Q1-2025Q4)

Degisken Ortalama Medyan Std. Sapma Min Maks
Kaldirag 41,8 39,5 20,9 6,2 108,7
Cari Oran 1,92 1,53 1,08 0,48 6,41

Tabhsil Siiresi 76,3 64,1 42,7 14,2 198,5
Fin./Satig 0,079 0,062 0,069 0,006 0,401
ROA 0,051 0,047 0,083 -0,201 0,298
NKM 0,061 0,056 0,089 -0,284 0,409
PD/DD 1,71 1,39 1,27 0,35 8,12

Tablo 1’de sunulan tamimlayict istatistikler, analizde kullanilan degiskenlerin dagilim
ozelliklerini ve sektdrler arasi farkliliklar1 ortaya koymaktadir. Ozellikle tahsil siiresi ve PD/DD
degiskenlerinde gozlenen yiiksek standart sapma degerleri, sektorler arasinda onemli 6lgiide heterojenlik
bulundugunu gostermektedir. Bu durum, farkli sektorlerin is modeli, finansman yapis1 ve piyasa

degerleme dinamiklerinin birbirinden ayristigini ortaya koymaktadir.

Kaldirag oranindaki genis dagilim, bazi sektorlerin yiiksek borglulukla faaliyet gosterdigini,
bazilarinin ise daha muhafazakér finansman yapisina sahip oldugunu gostermektedir. Benzer sekilde

cari oranin minimum ve maksimum degerleri arasindaki fark, likidite yonetiminin sektorlere gore
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onemli Ol¢iide degistigine isaret etmektedir. ROA ve net kar marjindaki negatif degerler ise bazi
donemlerde sektdr bazinda zarar olusabildigini ve performansin dalgali bir yap1 sergiledigini ortaya

koymaktadir.

Bu bulgular, veri setinin homojen bir yapidan uzak oldugunu ve sektorler arasi karsilagtirmanin
dikkatli yapilmas1 gerektigini gostermektedir. Ayn1 zamanda bu heterojen yapi, dogrusal iiretim
fonksiyonlarina dayanan parametrik yontemler yerine, her bir karar birimi i¢in esnek bir iiretim sinir
tanmimlayan parametrik olmayan yontemlerin kullanilmasin1 metodolojik olarak gerekli kilmaktadir. Bu
nedenle ¢alismanin bir sonraki agsamasinda sektorel teknik etkinligin 6l¢iilmesi amaciyla veri zarflama

analizi uygulanmistir.

Tablo 2. VZA Etkinlik Skorlar1 (Ortalama, 2011Q1-2025Q4)

Ortalama Etkinlik Ortalama Etkinlik
Sektor Skor Medyan | Orani Sektor Skor Medyan | Oram
(%) (%)

Aract 0,958 0,966 | 57 Otel ve Lokanta 0,936 0,941 | 47
Kurumlar

Banka 0,984 0,991 71 Ticaret 0,931 0,939 46
Sigorta 0,949 0,954 52 Imalat 0,914 0,920 43
Holding 0,942 0,949 49 Teknoloji 0,971 0,978 62
GYO 0,901 0,907 9 Ingaat 0,895 0,901 38
Elektrik 0,887 0,893 |36 Ulastirma Ve 10,923 0,930 |45

Depolama

Madencilik 0,918 0,925 44 Leasing/Factoring 0,955 0,962 55

Not: Etkinlik skorlar1 ¢ikt1 yonelimli BCC veri zarflama analizi ile hesaplanmustir.

Tablo 2°de sunulan VZA sonuglari, sektorlerin mevcut girdi bilesimleri ile ¢iktilar1 ne 6l¢iide
etkin bir sekilde doniistiirdiiklerini ortaya koymaktadir. Elde edilen bulgular, bankacilik sektoriiniin en
yiiksek etkinlik skoruna sahip oldugunu, bunu teknoloji ve aract kurumlar sektorlerinin izledigini
gostermektedir. Bu sonug, finansal sektorlerin 6lgek ekonomilerinden yararlanma kapasitesi, bilgi
yogun faaliyet yapist ve gelismis risk yoOnetimi uygulamalari sayesinde kaynaklarini daha etkin

kullandiklarini diistindiirmektedir.

Buna karsilik elektrik, GYO ve insaat sektorlerinde daha diisiik etkinlik diizeyleri
gozlenmektedir. Bu durum, s6z konusu sektorlerin sermaye yogun yapisi, uzun yatirim geri doniis
siireleri ve finansman maliyetlerine duyarlihigi ile agiklanabilir. Ozellikle GYO ve insaat sektorlerinde
nakit akig dongiisiiniin uzun olmasi ve piyasa kosullarina bagimliligin yiiksek olmasi, etkinlik skorlarini

sinirlayan unsurlar arasinda degerlendirilebilir.

Ancak burada 6nemli bir metodolojik sinirlilik bulunmaktadir. Klasik VZA modeli yalnizca
radyal (oransal) iyilestirmeleri dikkate almakta, girdi fazlasi ve ¢ikt1 eksikligi gibi yapisal verimsizlikleri
dogrudan 6l¢ememektedir. Dolayisiyla elde edilen etkinlik skorlari, bazi durumlarda gergek verimsizlik
diizeyini tam olarak yansitmayabilir. Bu nedenle analizin bir sonraki agsamasinda slack temelli 6l¢tim

yaklagimi (SBM-VZA) kullanilarak bu sinirlilik giderilmeye calisilmistir.
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Tablo 3. VZA ve SBM Karsilagtirmasi (Ortalama)
Sektor VZA SBM Fark Sektor VZA SBM Fark
Aract Kurumlar | 0,958 0,914 -0,044 Otel ve Lokanta 0,936 0,890 -0,046
Banka 0,984 0,947 -0,037 Ticaret 0,931 0,884 -0,047
Sigorta 0,949 0,904 -0,045 Imalat 0,914 0,862 -0,052
Holding 0,942 0,898 -0,044 Teknoloji 0,971 0,932 -0,039
GYO 0,901 0,851 -0,050 Insaat 0,895 0,843 -0,052
Elektrik 0887|0832 | -00s5 |Jsuma Ve go03 o876 | 0,047
Depolama
Madencilik 0,918 0,868 -0,050 Leasing/Factoring | 0,955 0,909 -0,046

Not: SBM skorlari slack temelli 6l¢iim yaklagimi kullanilarak hesaplanmastir.

Tablo 3’te VZA ve SBM skorlarinin karsilastirilmasi, sektorlerdeki verimsizligin yapisal
bilesenlerini ortaya koymaktadir. Tiim sektorlerde SBM skorlarinin VZA skorlarindan daha diisiik
olmasi, sistemde girdi fazlas1 ve/veya ¢ikti eksikligi bulundugunu agik¢a gdstermektedir. Bu durum,

klasik VZA’nin bazi sektorlerde etkinligi oldugundan yiiksek tahmin edebilecegini ortaya koymaktadir.

Ozellikle elektrik, imalat ve insaat sektdrlerinde VZA-SBM farkinin daha belirgin olmasi, bu
sektorlerde operasyonel verimsizliklerin daha derin oldugunu gostermektedir. Bu bulgu, yalnizca teknik
etkinlik diizeyine odaklanmanin yeterli zamanda

olmadigini, kaynak kullanimindaki

ayni
dengesizliklerin de dikkate alinmasi gerektigini ortaya koymaktadir. Ornegin, yiiksek girdi kullanimu ile
gorece diisilk ¢ikti iiretimi, SBM modelinde dogrudan cezalandirilmakta ve daha diisiik etkinlik

skorlarina yol agmaktadir.

Finansal sektorlerde ise VZA ve SBM skorlar1 arasindaki farkin daha simirli olmasi, bu
sektorlerde kaynak kullaniminin daha dengeli oldugunu ve operasyonel verimsizliklerin gérece diisiik
diizeyde kaldigini gostermektedir. Bu durum, finansal sektorlerin daha esnek ve hizli uyum saglayabilen

yapilariyla iligkilendirilebilir.

Bu asamada elde edilen bulgular, VZA sonuglarinin tek basma degerlendirilmesinin yaniltict
olabilecegini ve daha saglam sonuclar elde edebilmek icin istatistiksel olarak diizeltilmis etkinlik
skorlarinin kullanilmasi gerektigini ortaya koymaktadir. Bu nedenle bir sonraki asamada bootstrap

yaklagimi uygulanarak VZA tahminlerindeki olas1 yanlilik giderilmektedir.

Tablo 4. Bootstrap VZA Sonuglari (Ortalama)

Sektor Orijinal Diizeltilmis | Bias Sektor Orijinal | Diizeltilmis | Bias
Araci 0,958 0,941 -0,017 | Otel ve Lokanta | 0,936 0,915 -0,021
Kurumlar

Banka 0,984 0,967 -0,017 | Ticaret 0,931 0,910 20,021
Sigorta 0,949 0,929 -0,020 | imalat 0,914 0,889 20,025
Holding 0,942 0,920 -0,022 | Teknoloji 0,971 0,953 -0,018
GYO 0,901 0,878 -0,023 | Ingaat 0,895 0,870 -0,025
Elektrik 0,887 0,861 10,026 | Dtastma - ve | g 6551901 0,022

Depolama

Madencilik | 0,918 0,894 -0,024 | Leasing/Factoring | 0,955 0,936 -0,019

Not: Bootstrap analizinde 1000 tekrar (B=1000) kullanilmistir. “Diizeltilmis” skorlar bias-corrected etkinlik
degerlerini gostermektedir.
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Tablo 4’te sunulan bootstrap VZA sonuglari, klasik VZA tahminlerinin istatistiksel 6zelliklerini
degerlendirmeye ve olas1 yanliliklar diizeltmeye olanak saglamaktadir. Elde edilen bulgular, tiim
sektorlerde etkinlik skorlarinin asagi yonlii diizeltildigini gostermektedir. Bu durum, klasik VZA

tahminlerinin sonlu 6rneklem 6zellikleri nedeniyle yukar1 yonlii yanllik icerdigini dogrulamaktadir.

Diizeltme biiyiikliiklerinin sektorler arasinda gérece benzer olmasi, bu yanlhiligin sistematik bir
nitelik tasidigini ve veri yapisindan kaynaklandigim diisiindiirmektedir. Ozellikle elektrik, imalat ve
ingaat gibi etkinlik diizeyi gorece diisiik sektorlerde diizeltmenin daha belirgin olmasi, bu sektorlerde

6l¢iim hatasinin daha yiiksek olabilecegini gdstermektedir.

Bootstrap ile diizeltilmis skorlarin kullanilmasi, etkinlik Ol¢iimiiniin daha giivenilir hale
gelmesini saglamakta ve sonraki analizler i¢in daha saglam bir temel sunmaktadir. Bu baglamda
calismanin ilerleyen asamalarinda elde edilen sonuglar, diizeltilmis etkinlik skorlar1 tizerinden

degerlendirilmistir.

Statik etkinlik oOlglimlerinin istatistiksel olarak giivenilir hale getirilmesinin ardindan,
sektorlerin zaman igindeki verimlilik dinamiklerinin analiz edilmesi 6nem kazanmaktadir. Bu nedenle
bir sonraki agamada Malmquist toplam faktdr verimliligi endeksi hesaplanarak dinamik performans

degerlendirmesi yapilmistir.

Tablo 5. Malmquist Endeksi (Ortalama)

Sektor TFV Teknik Teknoloji Sektor TFV Teknik Teknoloji
Aract 1,018 | 1,006 1,012 Otel ve Lokanta | 1,021 | 1,007 1,014
Kurumlar

Banka 1,035 | 1,012 1,023 Ticaret 1,015 | 1,004 1,011
Sigorta 1,000 | 1,003 1,006 fmalat 1,019 | 1,003 1,016
Holding 0,989 | 0,998 0,991 Teknoloji 1,068 | 1,017 1,050
GYO 0972 | 0,991 0,981 fnsaat 0,974 | 0,992 0,982
Elektrik 0,965 | 0,987 0,978 Ulastrma ——ve |y 14 |} 902 1,009

Depolama
Madencilik 1,012 1,001 1,011 Leasing/Factoring | 1,022 1,008 1,014

Not: TFV degerleri Malmquist toplam faktdr verimliligi endeksi kullanilarak hesaplanmistir. TFV>1 artisi,
TFV<1 azalis1 ifade etmektedir.

Tablo 5°te sunulan Malmquist TFV sonuglari, sektdrel verimlilik dinamiklerinin yalnmizca teknik
etkinlikten degil, ayn1 zamanda teknolojik degisimden de 6nemli dlciide etkilendigini gostermektedir.
Ozellikle teknoloji sektoriinde gozlenen yiiksek TFV degeri (1,068), bu sektdrde verimlilik artisinm
giiclii bigimde teknolojik ilerleme kaynakli oldugunu ortaya koymaktadir. Benzer sekilde bankacilik
sektoriinde de TFV degerinin 1’in {izerinde olmas1 (1,035), finansal yenilikler, dijitallesme ve {irlin

cesitliliginin verimlilik artisim destekledigini gostermektedir.

Bu bulgu, statik etkinlik analizlerinde (Tablo 2 ve Tablo 4) gozlenen yiiksek etkinlik

diizeylerinin yalnizca mevcut kaynak kullanimindan degil, ayn1 zamanda zaman i¢inde gerceklesen

138



A MULTI-METHOD ANALYSIS OF FINANCIAL PERFORMANCE IN BORSA ISTANBUL SECTORS: EFFICIENCY, PRODUCTIVITY AND
MACROECONOMIC DETERMINANTS -

BORSA ISTANBUL SEKTORLERINDE FINANSAL PERFORMANSIN COK YONTEMLI ANALIZI: ETKINLIK, VERIMLILIK VE MAKROEKONOMIK
BELIRLEYICILER

Nevin OZER

yapisal donlisiimlerden kaynaklandigini ortaya koymaktadir. Diger bir ifadeyle, teknoloji ve bankacilik

sektorleri hem mevcut donemde etkin olmakta hem de zaman iginde verimliliklerini artirabilmektedir.

Buna karsilik elektrik, GYO ve insaat sektorlerinde TFV degerlerinin 1’in altinda kalmasi, bu
sektorlerde verimlilik kayb1 yasandigini gostermektedir. Bu durum, s6z konusu sektorlerde teknik
etkinlikte sinirh iyilesme olmasina ragmen teknolojik ilerlemenin yetersiz kaldigim1 veya mevcut
teknolojinin etkin bigimde kullamlamadigini diisiindiirmektedir. Ozellikle elektrik sektdriinde hem
teknik hem de teknolojik bilesenlerin diisilk olmasi, bu sektoérde yapisal verimsizliklerin daha derin

oldugunu gostermektedir.

Malmquist sonuglarinin bir diger 6nemli yontl, teknik etkinlik degisimi ile teknolojik degisim
bilesenlerinin ayristirilabilmesidir. Elde edilen bulgular, verimlilik artisinin biiyiik 6l¢lide teknolojik
degisim tarafindan siiriiklendigini gostermektedir. Bu durum, sektorel performansin sadece kaynak
tahsisiyle degil, yenilik kapasitesi ve teknoloji kullanim diizeyi ile de yakindan iligkili oldugunu ortaya

koymaktadir.

Bu noktada elde edilen dinamik verimlilik bulgularinin, ¢ok kriterli performans ol¢iimii
cercevesinde nasil bir siralama irettiginin degerlendirilmesi énem kazanmaktadir. Bu nedenle bir

sonraki asamada TOPSIS yontemi kullamilarak sektorlerin goreli performans siralamasi analiz

edilmistir.
Tablo 6. TOPSIS Sonuglari
Sira Sektor Skor Sira Sektor Skor
1 Banka 0,814 8 Madencilik 0,682
2 Teknoloji 0,791 9 Imalat 0,671
3 Araci Kurumlar 0,754 10 Sigorta 0,659
4 Leasing/Factoring 0,739 11 Holding 0,642
5 Ticaret 0,712 12 GYO 0,618
6 Otel ve Lokanta 0,701 13 Insaat 0,603
7 Ulastirma ve Depolama 0,694 14 Elektrik 0,592

Not: TOPSIS skorlar1 ideal ve anti-ideal ¢oziimlere goreli uzaklik yontemi ile hesaplanmustir.

TOPSIS yontemi ile elde edilen sonuglar, ¢ok kriterli karar verme gergevesinde sektorlerin
goreli performansint degerlendirmektedir. VZA’dan farkli olarak TOPSIS, tiim kriterleri normalize
ederek ideal ve anti-ideal ¢oziimlere olan goreli uzaklik iizerinden bir siralama {iretmektedir. Bu
nedenle, elde edilen siralamalar yalnizca teknik etkinligi degil, ayn1 zamanda finansal performansin ¢ok

boyutlu yapisin1 yansitmaktadir.
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Tablo 6 incelendiginde bankacilik ve teknoloji sektorlerinin en yiiksek performans skorlarina
sahip oldugu goriilmektedir. Bu bulgu, VZA ve Malmquist sonuglariyla biiyiik dl¢lide ortiismekte olup,
bu sektorlerin hem statik hem de dinamik anlamda giiclii performans sergiledigini teyit etmektedir.
Ozellikle bankacilik sektdriiniin TOPSIS siralamasinda ilk sirada yer almasi, finansal derinlik, dlgek
ekonomileri ve risk yonetimi kapasitesinin performans lizerindeki belirleyici roliinii ortaya koymaktadir.
Benzer sekilde teknoloji sektoriiniin iist siralarda yer almasi, yiliksek katma deger {iretimi ve yenilik

kapasitesinin sektorel performansa olumlu yansidigini gostermektedir.

Buna karsilik, orta ve alt siralarda yer alan sektorlerde TOPSIS ve VZA sonuglari arasinda kismi
farkliliklar gozlenmektedir. Bu durum, TOPSIS yonteminin kriterler arasi goreli agirliklart ve
normalizasyon siirecine duyarlihigindan kaynaklanmaktadir. Ozellikle GYO, elektrik ve insaat gibi
sektorlerde performansin daha disiik ¢ikmasi, bu sektorlerin hem teknik etkinlik hem de finansal

gostergeler acisindan dezavantajli konumda oldugunu gostermektedir.

Bu noktada, farkli yontemlerle elde edilen sonuglarin ne oOlglide tutarli oldugunun
degerlendirilmesi dnem kazanmaktadir. Bu amagcla bir sonraki agamada yontemler arasi korelasyon

analizi gergeklestirilmistir.

Tablo 7. Korelasyon Matrisi

VZA SBM TOPSIS
VZA 1 0,93 0,88
SBM 0,93 1 0,90
TOPSIS 0,88 0,90 1

Tablo 7°de sunulan korelasyon matrisi, VZA, SBM ve TOPSIS yontemleri ile elde edilen
sonuglar arasindaki iliskiyi ortaya koymaktadir. Elde edilen yiiksek korelasyon degerleri, farkli
metodolojik yaklagimlarin biiyiik 6l¢iide benzer performans yapisini yakaladigini gostermektedir.
Ozellikle VZA ile SBM arasindaki giiclii iliski (0,93), her iki yontemin etkinlik kavramini benzer sekilde
oOlctiigiinii ortaya koymaktadir.

Bununla birlikte, TOPSIS ile VZA arasindaki iligkinin gorece daha diisiik olmasi (0,88),
yontemlerin farkli teorik temellere dayanmasinin dogal bir sonucu olarak degerlendirilebilir. VZA
iiretim siir1 yaklagimina dayanirken, TOPSIS ideal ¢éziime goreli uzaklik 6l¢mektedir. Bu farklilik,
Ozellikle orta siralardaki sektdrlerde performans degerlendirmelerinin ayrigmasina yol acabilmektedir.
Bu bulgu, kullanilan yontemlerin birbirini tamamlayici nitelikte oldugunu ve tek bir yonteme dayah
degerlendirmelerin sinirli kalabilecegini gostermektedir. Bu nedenle ¢alismada ¢ok yontemli yaklagim

benimsenmis ve elde edilen sonuglarin tutarliligi bu sekilde test edilmistir.

Yontemler arasi genel tutarlilifin ortaya konulmasimin ardindan, performansin zaman

boyutunda ne dl¢iide siirdiiriilebilir oldugunun incelenmesi amaciyla yillik liderlik analizi yapilmistir.

Tablo 8. Yillara Gore Sektorel Liderlik: VZA ve TOPSIS Karsilastirmasi
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VZA TOPSIS
Yil 1 2 3 1 2 3
2011 | Banka Teknoloji Aract Kurumlar | Banka Aract Kurumlar | Teknoloji
2012 | Banka Teknoloji Leasing Banka Teknoloji Leasing
2013 | Teknoloji | Banka Aract Kurumlar | Teknoloji Banka Ticaret
2014 | Banka Teknoloji Sigorta Banka Teknoloji Sigorta
2015 | Teknoloji | Banka Aract Kurumlar | Teknoloji Banka Arac1 Kurumlar
2016 | Banka Teknoloji Leasing Banka Teknoloji Leasing
2017 | Teknoloji | Banka Ticaret Teknoloji Banka Ticaret
2018 | Banka Teknoloji Aract Kurumlar | Banka Teknoloji Arac1 Kurumlar
2019 | Teknoloji | Banka Leasing Teknoloji Banka Leasing
2020 | Banka Teknoloji Ticaret Banka Teknoloji Ticaret
2021 | Teknoloji | Banka Aract Kurumlar | Teknoloji Banka Arac1 Kurumlar
2022 | Banka Teknoloji Leasing Banka Teknoloji Leasing
2023 | Teknoloji | Banka Aract Kurumlar | Teknoloji Banka Ticaret
2024 | Banka Teknoloji Ticaret Banka Teknoloji Arac1 Kurumlar
2025 | Teknoloji | Banka Aract Kurumlar | Teknoloji Banka Leasing

Not: Yillik skorlar, ¢eyreklik degerlerin aritmetik ortalamasi alinarak hesaplanmistir. VZA skorlari ¢iktt yonelimli
BCC modeli ile, TOPSIS skorlar1 ise normalize edilmis karar matrisi tizerinden elde edilmistir.

Tablo 8’de sunulan yillara gore sektorel liderlik sonuglari, performansin zaman igindeki
stirekliligini degerlendirmeye olanak saglamaktadir. Elde edilen bulgular, bankacilik ve teknoloji
sektorlerinin donemler boyunca istikrarli bigimde ilk siralarda yer aldigin1 gdstermektedir. Bu durum,
s0z konusu sektorlerin yalmzca belirli donemsel avantajlara degil, yapisal olarak giiglii bir performans

dinamigine sahip oldugunu ortaya koymaktadir.

Ozellikle 2011-2025 déneminin biiyiik boliimiinde bu iki sektoriin ilk iki siray1 paylasmasi,
sektorel etkinligin biiylik Olgiide finansal derinlik, teknoloji kullanimi ve yenilik kapasitesi gibi
faktorlerle iliskili oldugunu goéstermektedir. Buna karsilik ti¢lincii siradaki sektorlerin yillar itibartyla
degiskenlik gostermesi, rekabet yapisimin dinamik oldugunu ve makro-finansal kosullara duyarliligin

sektorler arasinda farklilastigini ortaya koymaktadir.

Yillik skorlarin geyreklik degerlerin ortalamasi alinarak hesaplanmasi, kisa doénemli
dalgalanmalarin etkisini azaltarak daha istikrarli bir karsilastirma yapilmasina olanak saglamaktadir. Bu
yaklasim, sektdrel performansin gegici soklardan ziyade uzun donemli egilimler ¢ergevesinde

degerlendirilmesini miimkiin kilmaktadir.

Bu noktada elde edilen bulgular, sektorel performansin yalnizca igsel dinamiklerle
aciklanamayacagini, ayn1 zamanda makro-finansal kosullarin da belirleyici rol oynayabilecegini
diisiindiirmektedir. Bu nedenle bir sonraki asamada etkinligin makro-finansal belirleyicileri panel veri

modeli ile analiz edilmistir.

Tablo 9. Sektorel Etkinligin Belirleyicileri: Panel Fractional Logit Tahmin Sonuglar1

Degiskenler

(1) Tiim Sektorler

(2) Finansal Sektor

(3) Reel Sektor

CDS

-0,082*** (0,021)

-0,104*** (0,028)

-0,061** (0,025)
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TR2Y (2Y Tahvil Faizi) | -0,057** (0,024) -0,071** (0,031) -0,043* (0,026)
Kur Degisimi

(AUSD/TRY) -0,041** (0,018) -0,029 (0,021) -0,058** (0,022)
BIST100 Getiri 0,063*** (0,019) 0,071*** (0,024) 0,052** (0,021)
Enflasyon (ATUFE) -0,029* (0,016) -0,018 (0,019) -0,041* (0,022)
Sabit 0,912%** (0,041) 0,938*** (0,052) 0,887*** (0,048)
Gozlem Sayisi 840 320 520

Pseudo R? 0,342 0,368 0,311

Wald y* 112,6%** 89,3*** 76,8***

VIF (ortalama) 2,41 2,36 2,48
Wooldridge F-ist, 18,72%** 11,35%** 14,91%**
Modified Wald »* 426,5%** 210,8%** 287,3%**
Pesaran CD 5,84 %% 3,97%** 4,62%**

Sabit Etkiler Sektor + Zaman Sektor + Zaman Sektor + Zaman
Standart Hata Driscoll-Kraay Driscoll-Kraay Driscoll-Kraay

Not: Bagimli degisken, bootstrap ile diizeltilmis VZA etkinlik skorudur (0—1 araliginda). Model panel fractional
logit yontemi ile tahmin edilmistir. Parantez ig¢indeki degerler Driscoll-Kraay saglam standart hatalarini
gostermektedir. *** ** ye * sirasiyla %1, %5 ve %10 anlamlilik diizeylerini ifade etmektedir. Tiim modellerde
sektor ve zaman sabit etkileri dahil edilmistir. Finansal sektor; banka, sigorta, aract kurumlar ve leasing/factoring

sektorlerinden olugmaktadir. Reel sektor ise diger sektorleri kapsamaktadir.

Tablo 9°da sunulan panel fractional logit sonuglari, makro-finansal degiskenlerin sektorel
etkinlik tizerindeki etkilerini ortaya koymaktadir. CDS priminin tiim modellerde negatif ve istatistiksel
olarak anlaml olmasi, iilke risk algisindaki artigin sektorel etkinligi diisiirdiigiinii a¢ikca gdstermektedir.
Bu bulgu, 6zellikle dis finansmana bagimli sektorlerde risk primi kanalinin belirleyici oldugunu ortaya

koymaktadir.

Faiz oranlarmin (TR2Y) negatif etkisi, finansman maliyetleri {izerinden isleyen bir
mekanizmaya isaret etmektedir. Faiz artiglarinin 6zellikle finansal sektorlerde daha giiglii etki yaratmasi,
aktif-pasif yonetimi ve kredi kanali iizerinden etkinligin baskilandigim gdstermektedir. Buna karsilik
reel sektdrde bu etkinin daha simirli kalmasi, finansman yapilarinin gérece daha farkli olmasindan

kaynaklanmaktadir.

Kur degisiminin reel sektor iizerinde daha giiclii ve anlamli bir etkiye sahip olmasi, bu
sektdrlerin maliyet yapilarmin déviz kuru hareketlerine daha duyarh oldugunu gostermektedir. Ozellikle
ithal girdi bagimlilig1 yiiksek sektorlerde kur soklarinin etkinligi dogrudan diistirdiigii sOylenebilir.
Finansal sektdrlerde bu etkinin zayif kalmasi ise riskten korunma mekanizmalarmin varligr ile

agiklanabilir.

BIST100 getirilerinin pozitif katsayisi, piyasa kosullarindaki iyilesmenin sektorel etkinligi
destekledigini gostermektedir. Bu durum, 6zellikle piyasa degerlemesi ve beklenti kanallar iizerinden
etkinligin artabilecegine isaret etmektedir. Enflasyonun negatif etkisi ise maliyet baskilar1 ve fiyat

istikrarsizliginin sektorel performansi sinirladigini ortaya koymaktadir.
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Genel olarak model sonuglari, makro-finansal degiskenlerin sektorel etkinlik tizerinde homojen
etkiler yaratmadigini, aksine sektorlere gore farklilasan etkiler ortaya koydugunu gostermektedir. Bu
bulgu, sektorel performans analizlerinde makro degiskenlerin dikkate alinmasinin kritik 6nem tasidigini

ortaya koymaktadir.

Elde edilen tiim bulgular birlikte degerlendirildiginde, sektorel etkinligin ¢ok boyutlu bir yap1
sergiledigi goriilmektedir. VZA ve SBM analizleri teknik etkinligi dlcerken, bootstrap yaklagimi bu
Olciimlerin istatistiksel gilivenilirligini artirmaktadir. Malmquist endeksi zaman iginde verimlilik
dinamiklerini ortaya koyarken, TOPSIS yontemi performans1 c¢ok kriterli bir c¢ercevede
degerlendirmektedir. Panel veri modeli ise bu performansin arkasindaki makro-finansal belirleyicileri

aciklamaktadir.

Bu biitiinciil yaklasim, sektorel performans analizlerinde yalnizca firma i¢i finansal oranlarin
degil, ayn1 zamanda makro-finansal kosullarin da dikkate alinmasi gerektigini gostermektedir. Elde
edilen bulgular, 6zellikle risk primi, faiz oranlar1 ve doviz kuru gibi degiskenlerin sektorel etkinlik
iizerinde belirleyici rol oynadigimi ortaya koymaktadir. Dolayisiyla sektdrel performansin
strdiiriilebilirligi, yalmzca mikro diizeydeki iyilestirmelere degil, makroekonomik istikrarin

saglanmasina da baghdir.

5. SONUC

Bu ¢alismada, Borsa Istanbul’da islem goren sektorlerin finansal performansi ¢ok boyutlu bir
yaklagimla analiz edilmistir. Bu kapsamda, teknik etkinligin 6l¢iilmesi amaciyla veri zarflama analizi
(VZA), slack temelli dl¢giim (SBM-VZA) ve bootstrap VZA yontemleri kullanilmig; zaman iginde
verimlilik degisimi Malmquist toplam faktor verimliligi (TFV) endeksi ile incelenmis; ¢ok kriterli
performans degerlendirmesi TOPSIS yontemi ile gerceklestirilmis ve son olarak sektdrel etkinligin
makro-finansal belirleyicileri panel veri modeli ¢ergevesinde analiz edilmistir. Bu biitiinciil yaklagim,

sektdrel performansin hem mikro hem de makro diizeyde degerlendirilmesine olanak saglamaktadir.

Elde edilen bulgular, sektorler arasinda belirgin etkinlik farkliliklar1 bulundugunu ortaya
koymaktadir. Ozellikle bankacilik ve teknoloji sektdrlerinin hem VZA hem de TOPSIS sonuglarinda
iist siralarda yer almasi, bu sektorlerin kaynak kullaniminda daha etkin oldugunu gostermektedir. Bu
durum, finansal sektorlerde 6lgek ekonomileri, bilgi yogun iiretim yapisi ve gelismis risk yonetimi
uygulamalarinin etkinligi artirict rol oynadigini diisiindiirmektedir. Teknoloji sektoriinde ise yenilik
kapasitesi ve yiiksek katma deger {iretimi, sektorel performansi destekleyen temel unsurlar olarak 6ne

cikmaktadir.

Buna karsilik elektrik, GYO ve insaat sektorlerinde daha diisiik etkinlik diizeyleri gozlenmistir.

Bu bulgu, s6z konusu sektdrlerin sermaye yogun yapilari, uzun yatirirm geri doniis siireleri ve
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makroekonomik dalgalanmalara duyarliliklar ile agiklanabilir. Ozellikle SBM sonuglarmin VZA
skorlarindan sistematik olarak daha diisiik olmasi, bu sektdrlerde operasyonel verimsizliklerin yalnizca
teknik etkinlik eksikliginden degil, ayn1 zamanda kaynak kullammmindaki dengesizliklerden

kaynaklandigini1 gostermektedir.

Bootstrap VZA sonuglari, klasik VZA tahminlerinin yukar1 yonlii yanllik i¢erdigini ortaya
koymus ve etkinlik skorlarinin asag1 yonlii diizeltildigini gdéstermistir. Bu bulgu, etkinlik analizlerinde

istatistiksel diizeltmelerin 6nemini vurgulamakta ve elde edilen sonuglarin giivenilirligini artirmaktadir.

Dinamik analiz sonuglari, sektorel performansin zaman iginde farklilastigin1 gostermektedir.
Malmquist TFV endeksi, 6zellikle teknoloji ve bankacilik sektorlerinde verimlilik artis1 oldugunu ortaya
koyarken, bu artisin biiyiik 6l¢iide teknolojik degisim bileseninden kaynaklandigini géstermektedir. Bu
durum, sektorel performansin yalnizca mevcut kaynak kullanimima degil, ayn1 zamanda yenilik
kapasitesine ve teknolojik doniisiime de bagli oldugunu goéstermektedir. Buna karsilik elektrik ve GYO
sektorlerinde verimlilik kaybi gozlenmesi, bu sektorlerde teknolojik ilerlemenin simrli kaldigim

diistindiirmektedir.

TOPSIS yontemi ile elde edilen sonuglar, VZA bulgularini biiyiik 6l¢iide desteklemekte ve
sektorler arast performans siralamasinin tutarli oldugunu gostermektedir. Bununla birlikte orta
siralardaki sektorlerde gozlenen farkliliklar, kullanilan yontemlerin farkli teorik temellere

dayanmasindan kaynaklanmakta olup, cok yontemli yaklasimin gerekliligini ortaya koymaktadir.

Yillar itibartyla yapilan analizler, bankacilik ve teknoloji sektdrlerinin uzun donemde istikrarli
bicimde iist siralarda yer aldigini gostermektedir. Bu bulgu, sektorel performansin yalnizca kisa donemli
dalgalanmalardan degil, yapisal faktorlerden beslendigini ortaya koymaktadir. Buna karsilik diger
sektorlerde gozlenen siralama degisimleri, rekabet yapisinin dinamik oldugunu ve makro-finansal

kosullara duyarliligin sektorler arasinda farklilastigini gostermektedir.

Panel veri modeli sonuglari, sektdrel etkinligin yalnizca firma i¢i finansal oranlarla degil, ayn1
zamanda makro-finansal kosullar tarafindan da belirlendigini ortaya koymaktadir. CDS priminin negatif
ve anlaml etkisi, {lilke risk algisindaki artigin sektorlerin etkinligini diistirdiigiinii gdstermektedir. Faiz
oranlarinin negatif etkisi, finansman maliyetlerinin etkinlik iizerindeki belirleyici roliinii ortaya
koyarken, doviz kuru degisimlerinin Ozellikle reel sektor iizerinde daha giiclii etkili olmasi, bu
sektorlerin kur soklarina daha duyarli oldugunu gostermektedir. BIST100 getirilerinin pozitif etkisi,
piyasa kosullarinin sektdrel performansi destekledigini ortaya koyarken, enflasyonun negatif etkisi

maliyet baskilarinin 6nemine isaret etmektedir.

Bu caligmanin literatiire en 6nemli katkilarindan biri, sektdrel etkinligi yalnizca tek bir yontemle
degil, farkli metodolojik yaklasimlari bir arada kullanarak analiz etmesidir. Ayrica etkinlik dlglimlerinin

makro-finansal degiskenlerle iligkilendirilmesi, sektorel performansin arkasindaki ekonomik
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mekanizmalarin anlagilmasina katki saglamaktadir. Bu yoniiyle ¢alisma, yalnizca 6l¢tim odakli degil,

ayni zamanda agiklayici bir ¢er¢eve sunmaktadir.

Politika agisindan degerlendirildiginde, elde edilen bulgular sektorel performansin
makroekonomik istikrarla yakindan iliskili oldugunu gostermektedir. Ozellikle risk primi, faiz oranlar
ve doviz kuru oynakliginin kontrol altinda tutulmasi, sektorlerin etkinligini artirabilecek 6nemli unsurlar
arasinda yer almaktadir. Finansal sektorlerde risk yonetimi kapasitesinin giiclendirilmesi ve teknoloji
sektoriinde yenilik faaliyetlerinin desteklenmesi, siirdiiriilebilir performans agisindan kritik 6neme
sahiptir. Reel sektorlerde ise kur riskine karsi koruma mekanizmalarmin gelistirilmesi ve maliyet

yOnetiminin iyilestirilmesi gerekmektedir.

Bununla birlikte c¢alismanin bazi simirhiliklart bulunmaktadir. Analiz sektorel diizeyde
gerceklestirilmis olup firma bazli heterojenlik dikkate alinmamistir. Ayrica kullanilan makro-finansal
degiskenler sinirli sayida olup, farkli degiskenlerin dahil edilmesi sonuglart degistirebilir. Gelecek
calismalarda firma diizeyinde analizlerin yapilmasi, farkli {ilke karsilagtirmalarinin gerceklestirilmesi ve

alternatif yontemlerin kullanilmasi literatiire katki saglayabilir.

Sonug olarak, bu ¢alisma sektdrel etkinligin ¢cok boyutlu bir yapiya sahip oldugunu ve hem
mikro hem makro faktorler tarafindan belirlendigini ortaya koymaktadir. Elde edilen bulgular, sektorel

performans analizlerinde biitiinciil bir yaklagimin gerekliligini agik¢a gostermektedir.
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FUTBOL KULUPLERININ BUTCE KISITLARI YAKLASIMLARI ILE FINANSAL
SURDURULEBILIRLIKLERININ DEGERLENDIRILMESI

EVALUATING FOOTBALL CLUBS' APPROACHES TO BUDGET CONSTRAINTS AND

THEIR FINANCIAL

SUSTAINABILITY

| Faruk DAYI', Alper OZULUCAN? |

OZ: Bu calisma endiistriyel futbolun biiyiime
dinamikleriyle derinlesen finansal kirilganliklari, yumusak
ve kati biitce kisitlari boyutlariyla incelemektedir.
Caligsmanin temel amact, kamu maliyesi ve kurumsal iktisat
literatiiriinde gelistirilen biitge kisit1 yaklagimimi futbol
kuliiplerinin finansal davranislarina uyarlamak ve UEFA
Finansal Fair Play (FFP) diizenlemelerinin bu davranis seti
iizerindeki doniistiiriicti  etkisini kavramsal boyutuyla
degerlendirmektir. Futbol ekonomisinin ticarilesme siireci,
kuliiplerde finansal bozulmanin kaynaklari, kurtarilma
beklentisinin harcama disiplini iizerindeki etkileri ve
FFP’nin basa bag kuralindan olusan denetim araglari
aciklanmaktadir. Calisma futbol kuliiplerinin gelir-gider
dengesinden uzaklastifi donemlerde finansal bozulmanin
yalnizca bilango sorunu olarak degil, ayn1 zamanda tesvik
yapisina bagli kurumsal bir sorun olarak ortaya ciktigina
isaret etmektedir. Bu baglamda FFP, tek basina tiim sorunlari
¢ozen bir mekanizma degil, kuliipleri gelir temelli harcama
disiplinine yaklastiran ve yumusak biitce davraniginin
maliyetini artiran  bir digsal sertlestirme ¢ergevesi
sunmaktadir. Calismanin literatiire 6zgiin katkisi, yumusak
ve kat1 bilitge kisiti ayrimim futbol finansina dogrudan
aktarmak yerine, iki u¢ arasinda kademeli bir doniisiimil
ifade eden biitge sertlesmesi yontemini Onermesidir. Bu
yontem ile FFP, yalnizca mevzuat uyumu baglaminda degil,
kuliip yoneticilerinin risk alma egilimlerini, borglanma
tercihlerini ve kaynak tahsisi kararlarini etkileyen bir
kurumsal tasarim olarak ele alinmaktadir. Sonu¢ olarak,
calisma futbol kuliiplerinde kalict finansal
stirdiiriilebilirligin digsal diizenleme ile i¢sel yOnetisim
kapasitesinin birlikte giiclendirilmesiyle daha olasi hale
gelebilecegini ortaya koymaktadir.

Anahtar Kelimeler : Spor Finansi, Finansal Fair
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ABSTRACT: This study examines the financial
vulnerabilities of industrial football, deepened by its growth
dynamics, through the dimensions of soft and hard budget
constraints. The main objective of the study is to adapt the
budget constraint approach developed in the public finance and
corporate economics literature to the financial behaviour of
football clubs and to evaluate, from a conceptual perspective, the
transformative effect of UEFA Financial Fair Play (FFP)
regulations on this behavioural set. The commercialisation of the
football economy, the sources of financial deterioration in clubs,
the effects of bailout expectations on spending discipline, and
the control tools, including the break-even rule of FFP, are
explained. The study points out that when clubs deviate from
their income-expenditure balance, financial deterioration
emerges not only as a balance sheet problem but also as an
institutional problem linked to the incentive structure. In this
context, FFP is not a mechanism that solves all problems on its
own, but rather offers an external hardening framework that
brings clubs closer to income-based spending discipline and
increases the cost of soft budget behaviour. The study's unique
contribution to the literature is that, rather than directly
transferring the distinction between soft and hard budget
constraints to football finance, it proposes a budget hardening
method that represents a gradual transformation between the two
extremes. This approach examines FFP not only in the context
of regulatory compliance but also as an institutional design that
influences club managers' risk-taking tendencies, borrowing
preferences, and resource-allocation decisions. Consequently,
the study concludes that lasting financial sustainability in
football clubs can be made more likely by strengthening both
external regulation and internal governance capacity.

Keywords: Sport Finance, Financial Fair Play, Soft
Budget Constraint, Hard Budget Constraint, Budget Hardening
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EXTENDED SUMMARY
Research Problem

The aim of this study is to adapt the concepts of soft budget constraint and hard budget constraint, which
were developed in the literature on public finance and institutional economics, to explain the financial behaviour
of football clubs. The study also evaluates, at a conceptual level, the role of UEFA Financial Fair Play regulations
in transforming clubs’ budget behaviour. In this context, the study focuses on financial deterioration in football
clubs, the effect of bailout expectations on spending discipline, and the potential of FFP to move clubs toward a
more revenue-based financial structure. The study approaches financial sustainability in football clubs not only as
a problem of balance sheet deterioration, but also as an issue shaped by incentive structures, managerial
preferences and institutional oversight. In addition, the study aims to contribute to the literature by explaining the
gradual transition between soft and hard budget constraints through the concept of “budget hardening.”

Research Questions

This study focuses on the structural and behavioural factors underlying financial distress in football clubs.
It asks under what conditions clubs can sustain budget deficits by relying on external support and to what extent
this situation can be explained through the soft budget constraint approach. The study also examines how UEFA
Financial Fair Play regulations may influence clubs’ expenditure, borrowing and revenue-based budgeting
behaviour. Within this framework, the main research questions are as follows: Should the financial sustainability
problem of football clubs be explained only through financial statement indicators, or should it also be considered
together with institutional incentives and managerial behaviour? To what extent can FFP limit soft budget
behaviour? Can the transition from soft budget constraints to hard budget constraints be interpreted as a gradual
process of budget hardening rather than a sudden institutional break? In this respect, the study discusses not only
the financial outcomes of football clubs, but also the managerial and institutional logic that produces these
outcomes.

Literature Review

The literature shows that, with the industrialisation and commercialisation of football, clubs have become
not only sporting organisations but also financial actors. Existing studies generally examine the growth of the
football economy, corporatisation of clubs, borrowing trends, liquidity problems, financial performance and
revenue-expenditure imbalances. Similarly, studies on FFP usually evaluate clubs’ financial structures through the
break-even rule, licensing requirements, financial monitoring mechanisms and sanctions. However, the literature
contains a limited number of studies that directly and systematically use the budget constraint approach to explain
the financial behaviour of football clubs. Therefore, this study seeks to build a conceptual bridge between football
finance literature and the budget constraint literature. Its main contribution is to discuss the transition from soft
budget behaviour to a more disciplined financial structure through the concept of budget hardening.

Methodology

This study adopts a qualitative and conceptual approach. It does not use empirical data analysis or
econometric testing. Instead, it is based on a theoretical assessment of the financial behaviour of football clubs.
First, the commercialisation process of football, the main sources of financial deterioration in clubs and the basic
elements of UEFA Financial Fair Play regulations are examined through the literature. Then, the concepts of soft
budget constraint and hard budget constraint are adapted to the financial structure of football clubs. The conceptual
contribution of the study lies in its interpretation of financial sustainability not only through financial indicators,
but also through incentive structures, bailout expectations, borrowing behaviour and regulatory pressure. In this
framework, FFP is evaluated not merely as a regulatory set, but as an institutional mechanism that may influence
clubs’budget behaviour. The transition from soft budget constraints to hard budget constraints is therefore analysed
through the concept of budget hardening.

Results and Conclusions

This study argues that the financial sustainability problem of football clubs cannot be explained only by
accounting indicators such as revenue-expenditure imbalance, debt accumulation or liquidity weakness.
Managerial preferences, bailout expectations, sporting pressure and institutional incentives also play an important
role in shaping clubs’ financial behaviour. The soft budget constraint approach provides a useful conceptual
framework for explaining how clubs may develop riskier and revenue-independent spending behaviour when they
expect external support. In contrast, the hard budget constraint approach points to a more disciplined financial
framework in which clubs are expected to align their expenditure decisions with their own revenue and financing
capacity.
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The study suggests that UEFA Financial Fair Play regulations can be interpreted as an external mechanism that
encourages clubs to move closer to revenue-based spending discipline. However, FFP should not be seen as a
mechanism that solves all financial problems by itself. Its effectiveness depends also on internal governance
quality, transparency, risk control and rational resource allocation within clubs. In this context, the main conceptual
implication of the study is that the budget behaviour of football clubs should not be viewed as a fixed position
between soft and hard budget constraints. Rather, it should be understood as a gradual transformation process that
can be described as budget hardening. Future studies may test this conceptual framework empirically by using
club-level financial data, debt indicators, wage costs, cash flow structures and FFP-related sanctions across
different leagues and clubs.
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1. GIRIS

Giintimiizde futbol, bir spor dali olmanin 6tesine gegerek genis kitlelere ulasan ve biiyiik ticaret
hacmine sahip bir sektére donilismiistiir. Futbol; medya, ticarilesme ve endiistrilesme dinamikleriyle
kiiresel dlgekte biiylik bir ekonomiye ulagsmistir. 19. yilizyilin sonlarinda futbolseverler izleyici veya
katilimer olarak kitleler halinde takimlarini desteklemeye baslamislardir. Sonrasinda sanayilesme ve
kentlesmeyle birlikte futbolun endiistrilesme siireci ger¢eklesmistir (Uzun, 2012: 127). Dolayisiyla ilk
yillarda spor olarak oOne ¢ikan futbol zamanla kiiresel ticaretin yapildigi biiyiik bir endiistriye
doniigsmiistiir. Kullipler dernek statiisiiniin yaninda sirketlesme politikas1 gliderek sirket yapilanmasina
agirhik vererek modern yonetim yaklasimlarma yonelmislerdir (Beyaz, 2009: 70). Bu doniisiimle
beraber, kuliiplerin hisseleri borsalarda islem gérmeye basglamistir. Bu durum kuliiplerin kurumsallagma
stirecini hizlandirmis, ayni zamanda daha seffaf bir yatirim ortaminin olusmasina katki saglamistir

(Cengiz ve Ozbek Piiskiil, 2016: 296).

Futbol kuliiplerinin kurumsallasmasi sektoriin ve futbolun gelisimini hizlandirmigtir. Kuliipler
sirket statiisii kazanmasiyla birlikte ticari faaliyetlere baglamistir. Kuliiplerin faaliyetlerini aksatmadan
yiiriitebilmeleri igin etkin bir likidite politikas1 yiiriitmeleri zorunlu olmustur. Sirketlerin genel likidite
diizeylerinin cari oran ile degerlendirildigi goz oOniine alindiginda, futbol kuliiplerinin likidite
diizeylerinin kabul edilebilir bir seviyenin oldukga altinda oldugu goriilmiistiir. Bu durum kuliiplerin
finansal yapilar agisindan ciddi bir risk olusturmaktadir (Ulun ve Yetim, 2016: 80). Likidite seviyesinin
diisiik olmasi, vadesi gelen veya yaklasan borglarin 6denmesinde zorluk yasanabilecegine ve finansal
stirdiiriilebilirligin tehdit altinda olabilecegine isaret etmektedir (Oflaz, 2017: 76). Boyle bir durum ile

karsilasan igletmelerin kisa vadeli fonlarla likidite ihtiyacin1 karsilamasi beklenmektedir.

Kuliiplerin likidite diizeyinin diisiik olmasinin bir¢ok nedeni bulunmaktadir. Kuliiplerin diizenli
olarak biit¢e acig1 vermesi buna 6rnek olarak verilebilir. Bu durumda biitce agiklari donem zararlarinin
finansmaninm1 karsilayacak fonlarin tedarik edilmesini gerektirmektedir. Kuliiplerin giderleri
gelirlerinden fazla oldugunda, gelir-gider tablosunda donem sonu zarari ile karsilagilmaktadir. Gelirlerin
kisith olusu likit varliklarin diizenli olarak tutulmasini giiclestirmektedir. Bunun yaninda, kuliip
gelirlerinin banka kredilerine mahsup edilmesi nakit akimlarmmin dengesini bozmaktadir. Bu
nedenlerden dolay1 kuliiplerin kisa vadeli borglarin1 karsilayacak nakit ve benzeri varliga sahip
olmadiklarindan, ancak dis kaynaklardan sagladiklar1 fonlarla faaliyetlerini yiriitebilmektedirler. Bu
durum, literatiirde yer alan “Yumusak Biitce Kisit1 (YBK)” yaklasimina 6rmek olarak gosterilebilir
(Kornai vd., 200 : 1097). Devletlerin, federasyonlarin veya diger paydaslarin, kuliiplerde ortaya gikan
finansal agigin tamamini ya da bir kismini tistlenmeye hazir olmasi, finansal sikint1 aninda “kurtarma”
beklentisini ortaya ¢ikarmakta ve bu durum YBK’y1 kurumsallagtirmaktadir (Vasvari, 2020: 573). Bu
durum, kuliiplerin harcamalarinda asiriliga gitmelerine ve kuliipler arasinda kaynaklarin adil olmayan

bir bigimde dagilmalarina yol agmaktadir. Sonug olarak, kuliiplere aktarilan s6z konusu fonlar mali
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yiikiin iilke geneline yayilmasina neden olmaktadir (Nacar Karabacak, 2013: 119). Buna karsilik, futbol
kuliiplerinin yaptiklar1 harcamalar1 esas olarak yayin haklarindan elde edilen gelirler, sponsorluk
anlagmalari, mag giinii hasilatlar1 ve diger ticari faaliyet gelirleri gibi diizenli gelir kaynaklariyla finanse
etmeleri beklenmektedir. Bunlar disinda dis kaynaklara bagvurulmadig: siirece kuliipler “Kat1 Biitce
Kisit1 (KBK)” altinda kalmis olurlar. Kuliipler, biitge agiklarinin siirmesi halinde faaliyetlerinin
devamliligini tehlikeye sokar. Bu nedenle kuliipler, olagan gelirleri ¢cergevesinde gelir-gider dengesini
saglikli bigimde yonetmek zorundadir (Kornai vd., 2003: 1095). Aksi durumda, kuliiplerin finansal risk

diizeyleri artarak finansal siirdiiriilebilirligin saglanmasinda sorunlarla karsilagilabilir.

UEFA, Avrupa futbolunda agirlasan finansal kosullar karsisinda 2009 yilinda Finansal Fair Play
(FFP) diizenlemesini yiiriirliige koymustur (Horozoglu, 2021: 2614). Diizenlemenin ana hedefi,
kuliiplerde finansal disiplin ve rasyonaliteyi tesis ederek Avrupa futbolunun uzun vadeli finansal
stirdiiriilebilirligini glivence altina almaktir. Bu ¢ercevede FFP, kuliiplerin faaliyetlerini kendi
gelirleriyle yiiriitecek sekilde yonlendirmelerini amaglar (Teker ve Gok, 2019: 848). FFP, kuliiplerin
finansal yapilarinin giiclendirilmesi, seffaflik diizeylerinin artirilmasi ve giivenilir bir raporlama
ortaminin olusturulmasina yonelik kapsamli bir denetim sistemidir (Oflaz, 2017: 50). FFP’nin en 6nemli
disiplin sartlarindan birisi olan “basa bas kurali”, kuliiplerin harcamalarin1 gelirleriyle uyumlu
tutmalarim sart kosarak finansal yapinin bozulmasinin 6niine gegmeyi hedefler (Demirci, 2017: 56). Bu
sayede, borglanma &zerkligi sinirlandirilirken harcamalarin gelirle orantili olarak yapilmasi tesvik

edilmekte ve bdylelikle KBK’nin fiilen uygulanmasi amaglanmaktadir (Day1 ve Cilesiz, 2020: 114).

Bu ¢aligmanin ¢ikis noktasini olusturan YBK ve KBK kavramlari, kamu maliyesi ve kurumsal
iktisat literatiiriinde yer almaktadir. Bu makalede s6z konusu kavramlar, futbol kuliiplerinin finansal
davraniglarini agiklamak amaciyla kavramsal diizeyde uyarlanmaktadir. Bu uyarlamadaki temel amag,
kuliiplerde goriilen kurtarilma beklentisi, gelirden bagimsiz harcama egilimi ve borcun ertelenmesi gibi
pratikleri biitge kisit1 yaklagimi {izerinden daha goriiniir hale getirmektir. Bu ¢ergevede YBK, kuliiplerin
disaridan gelecek destek beklentisi altinda hareket ettigi finansal davranig diizenini ifade etmektedir
(Kornai vd., 2003: 1097). KBK ise harcama kararlarinin kuliibiin kendi gelirleriyle iligskilendirildigi daha
disiplinli bir finansman rejimini belirtmektedir (Kornai, 2001: 1574).

Bu ¢alismanin literatiirdeki temel katkisi, futbol kuliiplerinin finansal siirdiiriilebilirlik sorununu
yalnizca gelir-gider dengesi, borcluluk, likidite ya da finansal oranlar iizerinden degil, ayn1 zamanda
kuliip yoneticilerinin tesvik yapis1 ve kurtarilma beklentisi iizerinden incelemesidir. Mevcut futbol
finansman literatiiriinde FFP ¢ogunlukla mali kriterler, basa bas kurali, bor¢luluk diizeyi, finansal
performans ve kuliip lisanslama uygulamalar1 baglaminda ele alinmaktadir. Bu calisma ise FFP’yi
sadece teknik bir denetim araci olarak degil, futbol kuliiplerinin biit¢e davraniglarin1 yumusak biitce
kisitindan kati biitce kisitina dogru yonlendiren kademeli bir biitce sertlesmesi siireci olarak

degerlendirmektedir. Bu nedenle ¢alismanin 6zgiin degeri, YBK ve KBK ayrimim futbol finansmanina
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dogrudan ve mekanik bigimde aktarmaktan ¢ok, bu iki ug arasinda olusan kurumsal doniisiimii “biitce

sertlesmesi” kavrami tizerinden acgiklamasidir.

Caligmanin temel yaklasimi, kamu maliyesi ve kurumsal iktisat literatiiriinde gelistirilen YBK
ve KBK kavramlarinin futbol kuliiplerinin finansal davranislarina kavramsal diizeyde uyarlanmasina
dayanmaktadir. Boylece c¢alismada literatiir temelli kavramsal ¢ikarimlar yapilarak degerlendirmeler
yapilmaktadir. Calismanin sinirlilig1 da bu noktada ortaya ¢ikmaktadir. FFP’nin kuliipler iizerindeki
nicel etkisi ol¢lilmemekte, bunun yerine FFP’ nin kuliip yoneticilerinin harcama, borglanma ve kaynak

tahsisi davraniglari lizerinde nasil bir biitge sertlesmesi baskisi olusturabilecegi tartisiimaktadir.

Bu dogrultuda ¢alisma, giris ve sonug boliimleri disinda dort ana boliimden olugmaktadir.
Birinci boliimde endiistriyel futbolun ortaya ¢ikisi ve kuliiplerin ticarilesme siiregleri incelenmektedir.
Ikinci boliimde UEFA’nin FFP diizenlemeleri ve bunlarin hukuki ¢ergevesi ile 6zellikle basa bas kurali
gibi merkezi denetim araglar1 verilmektedir. Ugiincii boliimde FFP’nin YBK, KBK ve biitce
sertlesmesiyle iliskisi kuramsal boyutuyla tartisilmaktadir. Dordiincii ve son boliimde ise finansal
stirdiiriilebilirligi giiclendirmeye yonelik kurumsal yonetim yaklagimlart ve kaynaklarin etkin

kullanimina iligkin oneriler sunulmaktadir.

2. FUTBOLDA TiCARILESME VE FINANSAL DiSIPLIN SORUNU

Futbol, ilk zamanlarda daha ¢ok bos zaman faaliyeti olarak goriliirken, kapitalist {iretim
diizeninin ve teknolojik gelismelerin etkisiyle zaman iginde biiylik bir ekonomik sektdre doniismiistiir
(Ongdren ve Karadogan, 2002: 214). Futbolun ekonomik deger kazanmasinda kitle iletisim araglar1 ve
ozellikle de televizyon ile kurdugu giiclii iliski 6nemli bir rol oynamistir (Uzun, 2012: 72). Dijital ve
sifreli yayinciligin yayginlagsmasiyla birlikte izleyiciler, yalnizca reklam iizerinden {iriin pazarlanan bir
kitle olmaktan ¢ikarak, tercih ettigi icerikleri izleyebilmek i¢in dogrudan 6deme yapan etkin bir
tiikketiciye doniismiistiir (Arik, 2008: 206). Bu doniigiim, futbolun yalnizca yesil sahalarda rekabetle
aciklanamayacak Ol¢iide cok katmanli bir ekonomik yapiya ulastigimi gostermektedir (Aktas ve Mutlu,
2016: 229). Nitekim futbolun medya ile kurdugu iliskinin giiclenmesi, kuliiplerin gelirlerini iiretme
kapasitesini artirirken ayni zamanda bu gelirlerin donemsel dalgalanmalara daha agik hale gelmesine de
neden olabilmektedir (Cakmak, 2019: 23-29). Bu nedenle ticarilesme siirecinin yalnizca biiylime
gostergeleriyle degil, gelirlerin niteligi ve siirdiiriilebilirligi {izerinden de degerlendirilmesi

gerekmektedir.

Futbol endiistrisinde gelir kaynaklarinin ¢esitlenmesi, kuliiplerin otomatik olarak daha disiplinli
bir finansal yapiya kavustugu anlamina gelmemektedir. Modern futbolda rekabet, geleneksel piyasa
rekabetinden farkli olarak ¢ogu zaman kar maksimizasyonundan ¢ok sportif basari, prestij ve taraftar
beklentisi etrafinda sekillenmektedir (Demirci, 2017: 9). Bu nedenle kuliipler, artan gelirleri finansal

dengeyi giiclendirmek yerine transfer harcamalari, futbolcu licretleri ve kisa vadeli basar1 hedefleri igin
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kullanabilmektedir (Cakmak, 2019: 2). Futbolda “kazananm her seyi aldig1” yapiya yakin bir rekabet
ortami1 olugmakta ve bu durum kuliipleri daha yiiksek risk almaya yoneltebilmektedir (Vopel, 2011: 55).
Bu baglamda gelir artisi, giglii bir kurumsal denetimle desteklenmediginde finansal disiplini
kendiliginden saglamamakta, aksine kuliiplerin daha fazla harcama yapmasina imkan taniyan yeni bir

alan olusturabilmektedir.

Kuliiplerin gelirlerinin de bu doniisiime uyumlu bigimde cesitlilik kazandig1 gorilmektedir.
Kuliiplerin gelirleri mag giinii gelirleri, sponsorluk gelirleri, ticari faaliyet gelirleri (lisansh iiriin satisi,
sans oyunlar1 gelirleri vb.) ve yayim gelirlerinden olugsmaktadir (Demirci, 2017: 57). Yiiksek biitceli
kuliiplerin lisansh {irlin satiglarindan onemli pay elde etmeleri ve kurumsal lisans anlagmalariyla
logolarimin kullanimim yetkilendirerek ek gelir elde etmeleri ticari gelirlerin boyutunu somut bi¢cimde

ortaya koymaktadir (Tutal, 2013: 281).

Futbolun endiistrilesmesindeki en dnemli doniim noktalarindan biri de sézlesmesi sona eren
futbolcularin bonservis bedeli olmaksizin daha giiclii kuliiplere bonservis bedeli olmadan transferini
miimkiin kilan Bosman kararlaridir (Oflaz, 2017: 10). Bu baglamda, rekabeti diizenlemeye doniik
mekanizmalar (bonservis bedeli, futbolcu maaslari, vb.) hem sportif basarmin siirdiiriilebilirligini
gozetmekte hem de kuliiplerin finansal risklerini azaltmay1 hedeflemektedir (Jeanrenaud ve Kesenne,
2006: 28). Buna ek olarak, Bosman kararlarinin ardindan futbolcu hareketliliginin artmasiyla birlikte
kuliiplerin bonservis ve maas 6demeleri iizerinde daha yogun bir baski olustugu goriilmektedir. Bu
baskimin o6zellikle sportif basar1 hedefi yiiksek olan kuliiplerde finansal kirllganliga yol agabilecegi
degerlendirilmektedir (Dogru, 2022: 15). Dolayistyla gelirlerin ¢esitlendirilmesi kadar gider ve maliyet
kontrol mekanizmalarinin da futbol ekonomisinin siirdiiriilebilirligi agisindan belirleyici oldugunu

sOylemek miimkiindiir.

Endiistriyel doniisimiin diger bir sonucu ise kuliiplerin hukuki yapilarinin sirketlere
doniistiriilmesidir. Dernek statiisiiniin ticari faaliyetleri kisitlamasi nedeniyle kuliipler anonim sirket
formuna yonelmislerdir (Aydin vd., 2007: 61). Kuliipler anonim sirket olduktan sonra hisse senetlerini
halka arz ederek fon toplamislardir. Halka arz, sadece yeni finansman kaynaklarina erigim saglamakla
kalmamis, ayn1 zamanda artan biitcelerin daha seffaf ve profesyonel sekilde yonetilmesine imkan
saglamistir (Sezer, 2015: 5). Boylece finansal tablolarin bagimsiz denetime tabi tutulmas: ve kamunun
diizenli olarak bilgilendirilmesi zorunlu tutularak seffaflik ve hesap verebilirlik artirtlmistir (Demirci,
2017: 50). Seffaflik ve hesap verilebilirlik kavramlari, kuliiplerin finansal siirdiiriilebilirlikleri agisindan
yatirnmcilar ve kredi saglayict kurumlar nezdinde kritik bir 6neme sahiptir (Oflaz, 2017: 76). Ancak
sirketlesme ve halka arz, futbol kuliiplerinde finansal disiplini garanti etmemektedir. Uluyol (2014), bu
siireclerin beklenen etkiyi gosterebilmesi i¢in kuliiplerin kurumsal yonetim kalitesi, i¢ kontrol yapisi ve
risk yonetimi kapasitesiyle desteklenmesi gerektigini belirtmektedir. Bu nedenle futbol ekonomisindeki

ticarilesme siireci, yalnizca gelir artirict bir gelisme olarak degil, ayn1 zamanda kuliiplerin hesap
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verebilirlik ve mali yonetim kapasitesini sinayan bir doniisiim alani olarak da incelenmesi gerektigi

diistintilmektedir.

3. UEFA’NIN FINANSAL DENETIM MEKANIZMASI

Kuliiplerin giderlerinin artmasi ile borg¢ yiikleri de artmaktadir. Asir1 bor¢lanma kuliiplerin
finansal yapilarini1 bozarak siirdiiriilebilir bir finansal yapidan uzaklasmalarina neden olmaktadir. UEFA
kuliiplerin finansal yapilarini kontrol etmek ve giiclendirmek amaciyla FFP kurallarim1 uygulamaktadir
(Dogru, 2022: 43). FFP’nin temel hedefi, siirdiiriilebilir bir finansal yapinin olusturulmasi ve kuliiplerin
daha disiplinli ve rasyonel bir finansal yapiya ulagmalarmin saglanmasidir (Day1 ve Cilesiz, 2020: 114).
Kuliiplerin finansal a¢idan daha giiclii ve saglikli bir varlik gdstermesi amaciyla bu diizenlemeler hayata
gecirilmistir (Sevim ve Biilbiil, 2017: 192). Bu boliimde ilk olarak FFP’nin ortaya ¢ikisi, hukuki boyutu
ve temel amaglar agiklanmistir. ikinci kisimda basa bas kuralina yer verilmistir. Ugilincii kisimda diger
finansal kriterler ve gosterge ihlalleri incelenmistir. Dordiincii ve son kisimda ise FFP uygulamalarina

yonelik elestiriler ve tartigmalar yer almistir.
3.1. FFP’nin Olusumu, Hukuki Cercevesi ve Temel Amaclari

Kuliiplerin finansal yapilarinda belirgin sorunlarin derinlesmesi iizerine UEFA icra Komitesi,
2009 yilinda Finansal Fair Play (FFP) diizenlemesini uygulamaya almistir (Horozoglu, 2021: 2614).
UEFA, FFP diizenlemesinden sonra 2011 yili itibariyla kuliiplerin finansal verilerini incelemeye
baslamistir (Oflaz, 2017: 48). UEFA, daha genis kapsamli olan Kuliip Lisanslama Sistemi’nin finansal
kriterler boliimiinii FFP kapsamina alarak kuliiplerin bu sisteme entegrasyonunu saglamistir (Ozevin,
2016: 1167). Bu sistem kapsaminda kuliiplerin lisans almaya hak kazanabilmesi i¢in sportif, personel
ve idari yapi, altyapi, hukuki diizen ile finansal yeterlilik basliklar1 altinda belirlenen kosullar1 yerine

getirmesi zorunlu tutulmustur (Aktas ve Mutlu, 2016: 236).

FFP diizenlemeleri, merkezi bir denetim anlayisina dayanmakla birlikte, uygulama siirecinde
ulusal federasyonlart devre dis1 birakmamaktadir. Tam aksine, bu yapida yerel federasyonlar uygulayict
ve takip edici bir rol iistlenmektedir. Tiirkiye’de s6z konusu gorev, Tiirkiye Futbol Federasyonu
bilinyesinde faaliyet gosteren Kuliip Lisans ve Mali Fair Play Miidiirliigi tarafindan yerine
getirilmektedir (TFF, 2022). FFP, kuliiplere gelir-gider dengesini diizenleyen ve sistemin saglikli

islemesine yardime1 olan bir¢cok detayli diizenlemeyi kapsamaktadir (Sevim ve Biilbiil, 2017: 191).
FFP’nin temel amaglar1 alt1 baslikta 6zetlenebilir (Oflaz, 2017: 50):

*Kuliiplerin ekonomik/finansal kapasitesini giliglendirmek; seffaflik ve giivenilirlik diizeyini

yiikseltmek.

+Ugiincii kisi ve kurumlara karsi yiikiimliiliiklerin zamaninda yerine getirilmesini saglayarak

alacakli haklarim1 korumak
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*Kuliip finansmaninda disiplinin artirilmasi ve kaynak kullaniminda rasyonel bir yaklasimin

benimsenmesi.
*Kuliiplerin, faaliyetlerini biiyiik 6l¢iide kendi gelir yapilar1 i¢inde siirdiirmeye yonlendirilmesi.

*Futbolun uzun dénemli ¢ikarlar1 dogrultusunda ihtiyathh ve sorumlu harcama davraniglarinin

desteklenmesi.
*Avrupa futbolunun uzun vadeli isleyisinin ve ekonomik siirdiiriilebilirliginin korunmasi.

Bu ¢ercevede UEFA, FFP kriterlerine uygunluk gdstermeyen kuliiplere lisans vermeme ve bu

yolla onlar1 turnuvalarmn disinda birakma yetkisine sahiptir (Ozevin, 2016: 1167).
3.2. Basa Bas Kuralh

FFP’nin 6ngordiigii temel kosul, kuliiplerin gelir—gider dengesini koruma zorunlulugudur.
UEFA’nin Avrupa futbolundaki finansal bozulmay1 diizeltme hedefinin merkezinde yer alan bu ilke,
FFP kurallarimin ¢ikis noktasindaki baslica kontrol hedefi olarak ortaya konulmustur (Aktas ve Mutlu,
2016: 242). Bu cercevede basa bas kurali, kuliiplerin harcamalarini gelirleriyle uyumlu seviyede

tutmalarin sart kosarak finansal bozulmanin 6niine gegmeyi amaglamaktadir (Demirci, 2017: 56).

FFP kapsaminda kuliiplerin finansal durumu temel olarak iki baslik altinda
degerlendirilmektedir. Bunlar basa bas kurali ve kabul edilebilir zarar kuralidir (Cakmak, 2019: 38).
Muhasebenin donemsellik ilkesine paralel olarak, UEFA izleme siireci donemler itibariyla T+1, T, T—1,
T-2, T-3 ve T—4 seklinde ele alinir. T donemi, UEFA kuliip maglarinin basladig1 takvim yilinda
kapanan raporlama donemine karsilik gelmektedir (Aktas ve Mutlu, 2016: 239). “T-1” takvim yilindan
onceki yili, “T+1” ise takvim yilindan sonraki yili ifade etmektedir. Boylece kuliiplerin takvim yilindan

onceki dort yil degerlendirilmektedir.

Basa bas hesaplamalarinda dikkate alinan gelirler arasinda mag giinii elde edilen gelirler, yayin
gelirleri, sponsorluk ve reklam gelirleri, ticari faaliyetlerden saglanan gelirler, diger faaliyet gelirleri,
oyuncu satiglarindan elde edilen bonservis gelirleri, duran varlik satiglarindan elde edilen gelirler ile
finansal gelirler yer almaktadir (TFF, 2022). Buna karsilik, basa bag kurali ¢ercevesinde bazi gider
kalemleri hesaplama disinda birakilmaktadir. Bu kapsamda, maddi olmayan duran varliklara iligkin itfa
paylar1 hari¢ olmak {izere amortisman giderleri, altyap1 ve geng oyuncu gelistirmeye yonelik harcamalar,
toplumsal fayda ve sosyal sorumluluk niteligindeki projelere yapilan harcamalar ile vergi giderleri muaf
tutulan kalemler arasinda yer almaktadir. Bu giderlerin muaf tutulmasinin temel sebebi, kuliiplerin
altyapilarina ve sosyal projelere agirlik vermelerinin tesvik edilmesidir (Oflaz, 2017: 50). Futbolcu
lisans giderleri ve amortismani da ilgili doneme ait oyuncu kayitlarinin yipranma payim kapsar ve bu
kalem, kuliibiin finansal tablolarinda izlenen muhasebe yontemi ¢ercevesinde hesaplanir (TFF, 2022).
Finansman giderleri ise fon kaynaklarinin faizi ve finansal kiralama islemlerinde 6denen finansman

ticretlerini igermektedir (Mutlu, 2016: 35).
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3.3. Diger Finansal Kriterler ve Gosterge Thlalleri

FFP, yalnizca basa bag kuralin1 degil, ayn1 zamanda kuliiplerin finansal istikrarini ve likidite
diizeylerini de gézeten tamamlayici bir dizi 61¢iitli de zorunlu kilmaktadir (Saban ve Demirci, 2016: 34).
Ana kurallara ek olarak, ihlal stiphesi dogdugunda kuliiplerden ilave agiklama ve belge istenmesine yol
acan dort gdsterge bulunmaktadir (Ozevin, 2016: 1170). Bunlar isletme devamlilig1, negatif 6zsermaye,

vadesi gegmis borglar ve ek gostergelerdir.

sIsletmenin Devamlilig1 (Siireklilik): Yillik ya da ara dénem mali tablolara iliskin bagimsiz
denet¢i raporunda igletmenin siirekliligine dair sartli veya olumsuz goriis yer almasi, FFP kapsaminda
ihlal gostergesidir (Saban ve Demirci, 2016: 35). Boyle bir durumda kuliip, bir sonraki doneme ait
projeksiyon niteligindeki finansal tablolarin diizenleyip yerel federasyona sunmakla yiikiimliidiir (TFF,

2022).

*Negatif Ozsermaye: Negatif dzsermaye, kuliibiin gecmis doénem zararlar1 ve borg yiikii
nedeniyle 6zkaynak yapisinin zayifladigini gosteren Onemli bir finansal risk gostergesi olarak
degerlendirilmektedir (Saban ve Demirci, 2016: 47). FFP agisindan bu gosterge, yalnizca donemsel
zarar Uretimine degil, kullibiin sermaye yapisinin siirdiirilebilirligine iliskin bir uyart niteligi
tagimaktadir (Cakmak, 2019: 37). Biitce kisit1 yaklasimi ¢ercevesinde negatif 6zsermaye, kuliibiin dig
finansmana, bor¢ yapilandirmasina veya dolayli destek beklentilerine daha acik hale gelmesi
bakimindan da 6nemlidir. Bu nedenle negatif 6zsermaye, tekil kuliip verisi lizerinden degil, kuliiplerin

finansal disiplin kapasitesini zayiflatan yapisal bir gosterge olarak ele alinmalidir.

*Vadesi Gegmis Borglar: Izleme déneminde diger kuliiplere, personele, sosyal giivenlik
kurumlarina ve vergi idarelerine vadesi gegmis bor¢ bulunmamasi gerekir. Bu kuralin amaci, kuliiplerin
finansal yiikiimliiliiklerini zamaninda yerine getirebilecekleri bir isleyisi temin etmektir (Teker ve Gok,

2019: 848). Vadesi gegmis borcun varligi, FFP ¢ercevesinde agikca yasaklanmistir (Cakmak, 2019: 39).

*Ek Gostergeler (Oransal Esikler): UEFA, belirli finansal oranlar kritik seviyeleri astiginda
kuliiplerden ayrintili ek bilgi talep edebilir (Ozevin, 2016: 1168).

FFP kriterlerinin ihlali durumunda, Kuliip Finansal Kontrol Kurulu (Club Financial Control
Board-CFCB) tarafindan kademeli yaptirimlar uygulanabilmektedir (Saban ve Demirci, 2016: 36). Bu
yaptirimlar arasinda uyari ve kinama gibi daha hafif tedbirlerin yan1 sira para cezasi, puan indirimi,
UEFA organizasyonlarindan saglanan gelirlerin kesilmesi, yeni transferlerin UEFA maglarinda
lisanslanmamasi ve kuliibiin turnuvalardan men edilmesi gibi daha agir yaptirimlar da bulunmaktadir

(Cakmak, 2019: 39).
3.4. FFP Uygulamalarina Yonelik Elestiriler ve Tartismalar

YBK maliyetlerin saglikli 6l¢iilemedigi ve zararlarin nasil telafi edileceginin seffaf olmadig:

durumlarda varligim siirdiirmektedir (Lin ve Tan, 1999: 430). Kuliip yonetimleri, zorlandiklarinda dig
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paydaslar tarafindan (federasyon, belediye, kamu kaynaklar1 vb.) kurtarilacaklar1 beklentisine girdikleri
zaman, kar1 artirma ya da maliyetleri diisiirme yoniindeki ¢abalarini zayiflatan garpik tesviklerle hareket
edebilirler (Bordignon vd., 2015: 106). Finansal sikintiyla karsi karsiya kalan kuliipler ise, futbol
endistrisinin tim paydaslarinin (lig, taraftar, kamu) ortak ¢ikarlar1 yerine kisa vadeli kuliip ¢ikarlarina
oncelik verme egilimleri neticesinde asir1 harcamalara yonelerek siirdiiriilemez bir finansal yapinin
olugmasina neden olabilirler. Borglu ya da iflas riski altinda olan kuliiplerin federasyon, kamu otoriteleri
veya sponsorlar tarafindan kurtarilacaklarma olan giivenleri, ahlaki tehlike sorunu olusturmaktadir
(Kornai vd., 2003: 1101). Maliyetlerin kamusal kaynaklara aktarilmas: ise kuliip harcamalarinda
asiriliga ve diger kuliipler aleyhine esitsizliklere yol agarak, yiikiin topluma yayilmasina neden

olmaktadir (Nacar Karabacak, 2013: 119).

FFP, kuliipleri gelirleri oraninda faaliyet gostermeye tesvik etmektedir. Ancak kuliiplerin gelir
kaynaklar1 {iizerinde simirli esneklige sahip olmasi gelirler oraninda harcama yapilmasim
zorlastirabilmektedir (Vigneault, 2005: 4). Bu kosullar, FFP kapsamindaki kuliiplerin 6z gelir olugturma
cabalarini da sinirlayabilir. Ayrica borglarin sik sik yapilandirilmasi ya da affedilmesi, borcunu diizenli
Odeyen kuliipleri dezavantajli duruma getirirken, bor¢lu kuliiplere ise haksiz bir avantaj saglamaktadir.
Bu durum borglu kuliiplerde ahlaki tehlikeyi artirip 6z gelire dayali disiplinin zayiflamasina yol agabilir.
Bu ¢ercevede FFP’nin yalnizca mali disiplini gliglendiren bir diizenleme olarak degil, ayn1 zamanda
uygulanma bi¢imi ve rekabet {izerindeki etkileri bakimindan tartisilan bir mekanizma olarak ele

alimmasini gerekli kilmaktadir.

FFP’nin etkinligi konusunda uluslararas: literatiirde tam bir uzlasma bulunmamaktadir. Bazi
calismalar FFP’nin kuliipleri gelir-gider dengesine yaklastirarak finansal disiplini artirabilecegini
savunurken, bazi c¢aligmalar ise diizenlemenin etkisinin smirhh ve baglama duyarli oldugunu
gostermektedir. Vopel’e (2011) gore FFP’nin temel aract olan basa basg kurali, kuliiplerin agiklarimi
sinirlandirmasit bakimindan finansal istikrar1 destekler. Ancak bu kural rekabet dengesini tek basina
saglamak ic¢in yeterli degildir. Diizenleme, giiglii kuliiplerin mevcut avantajlarin1 koruyarak yeni
kuliiplerin rekabet giiciinii sinirlama riski de tasir. Bu nedenle FFP, finansal disiplin agisindan 6nemli
bir diizenleme olarak ileri siiriilse de futbol ekonomisindeki rekabet dengesi ve kuliipler aras1 gelir
farkliliklart bakimindan tartigmali bir konumda yer almaktadir. Benzer bir bulguyu Martin-Magdalena
vd. (2024) sistematik inceleme ve meta-analiz calismasinda FFP’nin etkilerinin tek yonlii
degerlendirilmemesi gerektigini vurgulayarak belirtmektedir. Calismada FFP’nin karlilik gostergeleri
tizerinde olumlu bir etki olusturdugu, buna karsilik 6deme giicii gostergeleri iizerinde anlamli bir
etkisinin olmadig1 belirtilmistir. Bu sonug, FFP’nin kuliiplerin kisa vadeli karlilik performansini
iyilestirebilse bile borg¢luluk, likidite ve O6deme giicii gibi daha yapisal sorunlart ayni Olgiide
¢oOziilemeyecegini belirtmistir. Bu nedenle FFP’nin biitge sertlesmesi tizerindeki rolii, tiim finansal

sorunlar1 ortadan kaldiran kesin bir ¢6ziim olarak degil, kuliip davranislarin1 daha disiplinli bir zemine
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yaklastiran sinirli fakat 6nemli bir kurumsal mekanizma olarak degerlendirilmesi gerektigi tespit

edilmistir.

4. FUTBOL KULUPLERINDE FINANSAL BOZULMA VE BUTCE KISITI
REJIMLERI

Bu bolimde futbol kuliiplerinin finansal bozulma ve biitge kisit rejimleri iligkisi
incelenmektedir. i1k olarak, futbol kuliiplerinde finansal yapinin nasil bozuldugu ve bu bozulmanin nasil
kalic1 hale geldigi agiklanmaktadir. Finansal bozulma, YBK ve KBK ayrimi {izerinden ele alarak FFP
cercevesiyle iligskilendirilmektedir. Boylece kamu maliyesi ve kurumsal iktisat literatiiriinde gelistirilen
biitge kisit1 yaklagimi, futbol kuliiplerinin finansal davraniglarini agiklamada kullanilabilecek analitik

bir bakis agisinin kazandirilmasi amaglanmustir.
4.1. Futbol Kuliiplerinde Finansal Bozulma

Futbol kuliiplerinde finansal bozulmanin tek bir nedene indirgenmesi miimkiin degildir. Bu
bozulma, gelir kompozisyonu, harcama baskisi, sportif basar1 hedefi, borglanma davranisi ve yonetsel
tercihlerle birlikte sekillenen ¢ok boyutlu bir siire¢ olarak degerlendirilebilir. Literatiirde kuliiplerin
likidite yetersizligi, kisa vadeli yiikiimliiliikklerin artmas1 ve gelir-gider dengesindeki kirilganliklar
nedeniyle finansal siirdiiriilebilirlikten uzaklasabildigi belirtilmektedir. Bununla birlikte, profesyonel
futbol rekabetinin kar maksimizasyonundan ¢ok sportif basar1 hedefiyle ilerlemesi, kuliiplerin transfer
harcamalar1 ve {icret yiikii konusunda daha yiiksek risk almasina zemin hazirlayabilmektedir (Demirci,
2017: 9). FFP diizenlemeleri, bazi1 finansal gostergeler iizerinde olumlu etkiler olusturabilse de
bor¢luluk, 6deme giicii ve likidite gibi yapisal sorunlar1 her durumda ayni Slglide ¢ozememektedir
(Martin-Magdalena vd., 2024: 4). Bu nedenle finansal bozulma yalnizca borglarin artmasi ya da donem
zararinin olugmasiyla sinirh goriillmemelidir. Kuliiplerin gelir yaratma kapasitesiyle uyumsuz harcama
yapisi, dis finansmana bagimlilik ve kurtarilma beklentisi de bu bozulmanin kurumsal boyutunu
olusturmaktadir (Vigneault, 2005: 1). Bu cercevede yumusak ve kati biitge kisit1 ayrimi, futbol

kuliiplerinin finansal davranislarini agiklamak i¢in islevsel bir kavramsal zemin sunmaktadir.
4.2. Yumusak Biitce Kisiti

YBK yaklagimi, biit¢e acig1 veren bir ekonomik birimin faaliyetlerini yiiriitebilmek i¢in siirekli
olarak disaridan destek beklentisinin yerlestigi durumlart agiklamaktadir. Kavramin klasik
tartismasinda, zarar eden birimin piyasa disiplinine tam olarak maruz kalmamasi, karar alicilarin risk
algisin1 olumsuz yonde etkilemektedir (Lin ve Tan, 1999: 1). Futbol kuliipleri baglaminda bu durum,
kuliip yoneticilerinin kamu otoriteleri, yerel yonetimler, federasyonlar, kuliip sahipleri veya iligkili
finansorlerden digsal destek gelecegini varsayarak olasi kurtarma miidahalelerini beklemesi seklinde
gozlenmektedir. Kurtarilma beklentisi arttik¢a, kisa vadede sportif basariy1 artiracak agresif harcama

stratejileri daha cazip hale gelebilmektedir. Buna karsilik, maliyet diisiirme, verimlilik artirma ve gelir
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¢esitlendirme yoniindeki gabalar ise arka planda kalabilmektedir. Bu noktada yumusak biitge kisiti
yaklasimi, dis destek beklentisinin kuliipler arasinda finansal disiplin ve rekabet dengesi agisindan
sorunlu sonuglar dogurabilecegini gostermektedir. Finansal basarisizligin maliyeti karar vericiler
tizerinde yeterince hissedilmediginde, bozulma egilimi donemsel bir sorun olmaktan ¢ikip kurumsal

davranisa doniisebilmektedir.
4.3. Kati1 Biitce Kisiti

KBK yaklagimi ekonomik birimin agiklarinin otomatik bi¢imde dis kaynaklar tarafindan
kapatilamayacagini varsayimina dayanir. Bu kisita gore kuliipler gelir, gider ve bor¢lanma kararlarinin
sonuglarin1 dogrudan tagimak zorundadir. Bu rejimde faaliyeti siirdiirebilme imkani, digsal kurtarma
ihtimalinden ¢ok, kuliibiin kendi finansal yonetim performansina baghdir (Kornai vd., 2003: 1097).
Dolayisiyla KBK, yalnizca bir finansal kural degil, ayn1 zamanda yonetim davranigini da doniistiiren bir
disiplin mekanizmas1 olarak goriilebilir. Futbol finansmani agisindan bu kisit, kuliibiin gelir yaratma,
maliyet kontrolii, risk fiyatlamas1 ve bor¢ vadesi yonetimi gibi alanlarda daha ongdriilebilir kararlar
almasini tesvik eden bir disiplin ¢ercevesi olarak degerlendirilebilir (Akdogan ve Akdogan, 2023: 251).
Bu yaklasimda harcama kararlarinin sonradan bulunacak dis finansmanla kapatilacagi varsayimi yerine
harcama 6ncesinde gelir ve finansman kapasitesinin dikkate alinmasi beklenir. Bu doniisiim, kisa vadede
sportif harcama esnekligini sinirlayabilse de orta ve uzun vadede finansal kirilganligin azaltilmasina

katki saglayabilir.
4.4. FFP Ekseninde Yumusak Biitceden Kat1 Biitceye Geg¢isin Kurumsal Mantigi

UEFA’nin 2009 yilindan sonra kurumsallastirdigr FFP, kuliipleri gelirleriyle daha uyumlu bir
harcama ¢izgisine yonlendirmeyi hedefleyen bir digsal disiplin setidir (Horozoglu, 2021: 2614).
Ozellikle basa bas kurali, kuliiplerin finansal kararlarimi biitce kisiti mantigina yaklastiran temel
diizenlemelerden biri olarak 6ne ¢ikmaktadir (Day1 ve Cilesiz, 2020: 161). Bu gercevede FFP, YBK
yaklagimini tamamen ortadan kaldiran bir diizenleme degil, kurtarilma beklentisinin maliyetini artirarak
kuliipleri daha ihtiyatli davranmaya zorlayan bir sertlestirme araci olarak yorumlanabilir. Bu noktada
YBK yaklasimi, FFP’nin futbol kuliiplerinin finansal davranislar1 iizerindeki etkisini agiklamak icin
islevsel bir kavramsal zemin sunmaktadir (Martin-Magdalena vd., 2024: 7). Kamu maliyesi ve kurumsal
iktisattan gelen biitce kisit1 kavramlari, futbol finansmaninda ¢ogunlukla mevzuat diizeyinde tartisilan
FFP’yi davranigsal finans perspektifiyle agiklamak amaciyla uyarlanmaktadir. Boylece FFP, yalnizca
bir lisanslama prosediirii olarak degil, kuliip yoneticilerini tesvik etmeye caligsan bir kurumsal tasarim
olarak ele alinmaktadir. Bu yaklasim, finansal bozulma-yumusak kisit-kat1 kisit zincirini ayni hatta
birlestirerek, 6nceki boliimde yapilan FFP kriterleri ve denetim mekanizmasi tartismasina da kavramsal

bir kdprii sunmaktadir.

Bu c¢alismada kullanilan biitce sertlesmesi kavrami, Kornai’nin (2001) biitce kisitinin

sertlesmesi tartismasindan bagimsiz yeni bir kavram olarak degil, bu tartismanin futbol kuliiplerinin
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finansal davranislarina uyarlanmis bi¢imi olarak degerlendirilmektedir. Kornai’ye (2001) gore biitce
kisitinin sertlesmesi, zarar eden ekonomik birimlerin siirekli kurtarilma beklentisinin azaltilmasi ve
finansal disiplinin kurumsal araglarla gii¢lendirilmesiyle iliskilidir. Futbol kuliipleri agisindan ise bu
siire¢ yalnizca zarar veya iflas riski {izerinden degil, sportif basar1 baskisi, taraftar beklentisi, transfer
harcamalari, UEFA lisanslama sistemi ve FFP yaptirimlariyla birlikte sekillenmektedir (Dayi ve Cilesiz,
2020: 128, 161). Bu nedenle ¢calismada biitge sertlesmesi, kuliiplerin digsal kurtarma beklentisinden gelir
temelli harcama disiplinine dogru kademeli yonelmesini agiklayan baglamsal bir uyarlama olarak

kullanilmaktadir.

5. KURUMSAL VE FINANSAL STRATEJILER ACISINDAN BUTCE
SERTLESMESI

Biitge sertlesmesi, yalmizca dissal diizenlemelerle saglanan bir disiplin siireci olarak
goriilmemelidir. FFP gibi diizenlemeler kuliipler lizerinde gelir temelli harcama baskis1 olustursa da bu
baskinin kalic1 bir finansal davranisa doniisebilmesi i¢in kuliip i¢inde kurumsal yonetim, i¢ kontrol, risk
izleme ve kaynak tahsisi mekanizmalariin giiclendirilmesi gerekir (Teker ve Gok, 2019: 848; Aykag
Igdelipmar, 2011: 5, 10). Bu nedenle finansal siirdiiriilebilirlik, yalmzca UEFA tarafindan getirilen
digsal kurallara uyumla degil, kuliiplerin kendi yonetim kapasitesini gelistirmesiyle de iliskilidir. Bu
boliimde kurumsal yonetim ve kaynaklarin etkin kullanimi, yumusak biit¢ce davranigini azaltan ve biitce

sertlesmesini destekleyen iki tamamlayici unsur olarak ele alinmaktadir.
5.1. Kurumsal Yonetim Anlayisi ve Yumusak Biit¢ce Kisitinin Azaltilmasi

Kurumsal yonetim, futbol kuliiplerinde yalnizca seffaflik ve hesap verebilirlik ilkeleriyle sinirlt
degildir (Demirci, 2017: 28). Biitge kisit1 yaklagimi a¢isindan kurumsal yonetim, kuliip yoneticilerinin
digsal destek beklentisiyle hareket etmesini sinirlayan ig¢sel bir disiplin mekanizmasidir (Vigneault,
2005: 1). Yonetim kararlarinin denetlenebilir hale gelmesi, bor¢lanma ve transfer harcamalariin daha
rasyonel bi¢imde izlenmesi ve finansal risklerin erken asamada belirlenmesi, yumusak biit¢e kisitinin
azalmasina katki saglayabilir (Sevim ve Biilbiil, 2017: 189). Bu nedenle kurumsal yonetim kalitesi,
FFP’nin digsal disiplin etkisini kuliip i¢inde siirdiiriilebilir bir yonetim pratigine doniistiiren temel

unsurlardan biri olarak degerlendirilebilir.

Kuliiplerin fon arayiglari arttikga kurumsal yonetim anlayigini benimseme ve ticari faaliyetleri
yiiriitme zorunlulugu ortaya ¢ikmistir (Oflaz, 2017: 51). Halka arz edilerek hisselerinin borsada islem
gdrmesini saglayan kuliipler, kurumsallagma siireglerini hizlandirmakta ve modern yonetim tekniklerini
benimsemek durumunda kalmislardir (Beyaz, 2009: 70). Futbol kuliiplerinin hisselerinin borsada islem
gormesi, kurumsallasma ile seffaf ve giivenilir bir yatirim ortamin olusturulmasina zemin
hazirlamaktadir (Cengiz ve Ozbek Piiskiil, 2016: 296). Kamuya aciklanan bilgilerin kanitlanabilirligi ve
giivenilirligi, yatirimeilarin kararlar1 agisindan biiyiik 6nem tagimaktadir (Aydim, 2005: 45). Ozellikle
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dernek, sirket gibi farkli statiilere sahip olan kuliiplerin finansal tablolar1 da farklilik géstermektedir.
Kuliipler lisansli {irlin satis1 gibi esas faaliyet alanlarinin disinda kalan faaliyetleri yiiriitmek i¢in farkli
tiizel kisilikler kurarak tiim finansal bilgileri konsolide finansal tablolarda diizenlemektedir (Demirci,
2017: 49). Boylece kuliipler hesap verilebilirlik ilkesi geregi tiim finansal bilgilerini kamuoyuna
aciklamaktadir. Bu nedenle yonetim siireclerinde seffaflik ve hesap verebilirligin giiclendirilmesi,
kuliiplerde profesyonel yoOnetim anlayisinin yerlesmesine ve biitce sertlesmesi silirecinin

icsellestirilmesine katki saglamasi beklenmektedir (Uluyol, 2014: 5729).
5.2. Kaynaklarin Etkin Kullanimi ve Gelir Temelli Harcama Disiplini

Kaynaklarin etkin kullanimi, biitge sertlesmesi siirecinin finansal yonetim boyutunu
olusturmaktadir (Kornai, 2001: 1575). Yumusak biitce davranisinda harcama kararlar1 ¢ogu zaman dig
destek veya borglarin yapilandirilmasi beklentisiyle ertelenebilen maliyetler gibi goriiliir. Gelir temelli
harcama disiplininde kaynak tahsisi kuliibiin mevcut ve Ongoriilebilir gelir kapasitesine gore
yapilmalidir (Nacar Karabacak, 2013: 119). Bu nedenle kuliiplerin, finansal araglar1 yalnizca finansal
raporlama amaciyla degil, harcama kararlarimi sinirlandiran i¢sel kontrol araclari olarak da kullanmalar

Oonem tagimaktadir (Sevim ve Biilbiil, 2017: 202, 203).

Isletmelerin ve futbol kuliiplerinin finansal performanslarim degerlendirmek icin farkli analiz
yontemlerinden yararlanilmaktadir. Finansal analiz yontemleri arasinda en ¢ok tercih edilen oran analizi
yontemidir. Kuliiplerin finansal durumlarini kapsamli bigimde degerlendirmek i¢in de oran analizi
yontemi kullanilmaktadir. Bu yontem, finansal tablodaki kalemlerin birbirleriyle karsilastiriimasiyla
cok sayida gosterge iiretmeye imkan tanir (Inan, 2023: 45). Oran analizinde farkli oranlar hesaplanarak
isletmelerin finansal performanslari degerlendirilebilmektedir. Ornegin isletmelerin ortaklarinm
koydugu her bir birim sermayenin ka¢ birim kar iirettigi, 6z sermaye karlilig1 ile 6lgtilmektedir (Oflaz,
2017: 91). Ozsermaye karlilik orani ile kuliiplerin finansal verimliligi de degerlendirilmektedir. Oz
sermaye yapisinin giiclendirilmesi i¢in hisse senedi ihraci gibi yontemler uygulanabilir (Saban ve
Demirci, 2016: 47). Ayrica kuliiplerin, finansal durumlarinin kétiiye gitmesi halinde disaridan yardim
alamayacaklarini bilmeleri durumunda, gelir yaratma kanallarin1 proaktif bigcimde devreye sokmak i¢in
cesitli yontemler gelistirebilir (Akdogan ve Akdogan, 2023: 235). ilk olarak, kuliiplerin gelirleriyle
orantilt harcama yapmalari, asir1 bor¢clanmadan ve faiz yiikiinden ka¢inmalart 6nerilir (Dogru, 2022:
95). Bununla birlikte, nakit diizeyinin gereginden yiiksek tutulmasi, daha verimli varliklara kiyasla
diisiik getiri elde edilmesine yol acabilir (Ulusoy vd., 2019: 1893). Oz gelirlerin artirilmasi ise yerel
vergi oranlari, vergi taban1 ve muafiyetler baglaminda kuliiplerin finansal yapilarinin belirli araliklarla
diizenli denetlenmesi yoluyla desteklenebilir (Sertesen, 2011: 5). Finansal &6zerklik g¢ercevesinde,
Ozkaynaklarin yetersiz kaldig1 durumlarda i¢ veya dis bor¢lanma ile finansman agiginin kapatilmasina

basvurulabilir (Golgek, 2016: 68).
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Siirdiiriilebilir bir finansal yapiya ulagsmak i¢in kuliiplerin oran analizini diizenli kullanarak
performans gostergelerini izlemesi, nakit yonetimini verimlilik odaginda optimize etmesi, gelir-gider
dengesini tutturmasi ve gerektiginde 6z sermayeyi giiglendirecek araglar1 (6rnegin hisse senedi ihraci)
devreye sokmasi gerekir. Boyle bir disiplin, bor¢lanmanin yalnizca stratejik ve Olgiilii bigimde
kullanilmasini saglayarak riskin makul diizeyde tutulmasini, faiz yiikiiniin kontrol altinda kalmasini ve
uzun vadede kuliip degerini artiran kararlarin alinmasin1 amaglamaktadir. Bu yaklasim ayni zamanda
dis destek beklentisini azaltarak, kuliipleri proaktif gelir yaratma kanallaria yonlendirir ve kisa vadeli
baskilara karsin finansal dayamkliligi koruyan, rekabet¢i ve siirdiiriilebilir bir yonetim ¢izgisinin

olugmasina zemin hazirlamaktadir.
6. SONUC VE ONERILER

Bu ¢alismada futbol kuliiplerinin finansal siirdiiriilebilirlik sorunu, YBK ve KBK yaklasimlari
¢ercevesinde kavramsal olarak degerlendirilmistir. Calismanin temel ¢ikis noktasi, futbol kuliiplerinde
finansal bozulmanin yalnizca gelir-gider dengesizligi, bor¢luluk veya likidite yetersizligi tizerinden
acgiklanamayacagidir. Bu sorun ayni zamanda kuliip yoneticilerinin karar alma davranislari, kurtarilma
beklentileri, sportif basar1 baskisi ve diizenleyici denetim mekanizmalariyla birlikte ele alinmalidir. Bu
yoniiyle calisma, futbol finansmani literatiiriinde biitge kisiti yaklagiminin kuliip davranislarini

aciklamak i¢in iglevsel bir kavramsal zemin sundugunu ileri siirmektedir.

YBK yaklasimi, futbol kuliiplerinde digsal destek beklentisinin harcama disiplinini
zayiflatabilecegini agiklamak bakimindan 6nem tagimaktadir. Kullip yonetimleri finansal sikinti
donemlerinde kamu otoriteleri, federasyonlar, sponsorlar, kuliip sahipleri veya diger dig paydaslardan
destek gelecegi beklentisiyle hareket ettiklerinde, gelir kapasitesini agan harcama kararlar1 daha kolay
aliabilmektedir. Boyle bir yapi, kisa vadede sportif basarinin yakalanmasina yardimci olabilir ancak
orta ve uzun vadede bu durum siirdiiriilebilir degildir. Bu nedenle YBK yaklasimi, yalnizca finansal

tablolarin bozulmasiyla degil, bu bozulmayi {ireten tesvik yapisiyla birlikte degerlendirilmelidir.

KBK yaklasimi ise kuliiplerin harcama kararlarini kendi gelirleri, finansman kapasiteleri ve risk
tasima giicleriyle iliskilendirmesini gerektiren daha disiplinli bir finansal c¢er¢eve sunmaktadir. Bu
yaklagim, kuliiplerin kisa vadeli sportif hedefler ile uzun vadeli finansal siirdiiriilebilirlik arasinda daha
dengeli kararlar almasina katki saglayabilir. Ancak futbol kuliiplerinin biitce davranisi gogu zaman YBK
ve KBK yaklagimlarindan yalnizca birine tam olarak yerlesmemektedir. Bu nedenle caligmada
YBK’dan KBK’ya gegis, ani bir sekilde degil, diizenleyici baski, raporlama zorunlulugu, yaptirim
ihtimali ve kurumsal yonetim kapasitesiyle sekillenen kademeli bir biitge sertlesmesi siireci olarak ele

almmugtir,

FFP diizenlemeleri bu siirecte digsal bir disiplin mekanizmasi olarak degerlendirilebilir. Basa

bas kurali, vadesi ge¢mis borglara iligkin hiikiimler, finansal raporlama yiikiimliiliikleri ve yaptirim
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mekanizmalari, kuliiplerin gelir temelli harcama davranisina yaklasmasini desteklemektedir. Bununla

birlikte FFP, tiim finansal sorunlar tek basina ¢6zen nihai bir arag olarak goriilmemelidir.

Bu ¢ercevede futbol kuliipleri agisindan ilk Oneri, biitgeleme sistemlerinin kisa vadeli sezon
hedefleriyle siirli kalmamasi ve daha uzun dénemli finansal planlama anlayisinin benimsenmesidir.
Transfer harcamalari, futbolcu iicretleri ve borglanma kararlari kuliibiin mevcut gelirleriyle birlikte
gelecekteki nakit akisi kapasitesi dikkate alinarak degerlendirilmelidir. ikinci olarak, kuliiplerin i¢
kontrol, erken uyari ve finansal risk izleme mekanizmalarini giiglendirmesi gerekir. Ozellikle likidite

diizeyi, kisa vadeli borg ¢evrimi, iicret yiikil ve finansman maliyetleri diizenli olarak izlenmelidir.

Ugiincii olarak, gelir yapisinin daha dengeli hale getirilmesi énem tasimaktadir. Kuliiplerin
yalmzca sportif basariya bagl donemsel gelirleri degil, ticari gelirler, dijital gelirler, mag giini gelirleri
ve sponsorluk gelirleri gibi farkli kaynaklar1 birlikte yOnetmesi biitce sertlesmesi siirecini
destekleyebilir. Dordiincii olarak, finansal raporlamanin yalmzca mevzuat geregi yerine getirilen bir
yiikiimliilik olarak degil, yonetim kalitesini artiran ve paydas giivenini giiclendiren bir arac¢ olarak
goriilmesi gerekir. Seffaflik, hesap verebilirlik ve diizenli finansal takip, yumusak biitce davraniginin

azalmasina katki saglayabilir.

Son olarak, bu calismada kavramsal bir degerlendirme yapilmaktadir. Bu nedenle ulasilan
degerlendirmeler belirli kuliiplerin finansal tablolar1 lizerinden test edilmis ampirik bulgular olarak
degil, literatiir temelli teorik ¢ikarimlar olarak degerlendirilmelidir. Gelecekte yapilacak galismalarda
biitge sertlesmesi yaklasimi, futbol kuliiplerinin finansal verileri kullanilarak ampirik bigimde test
edilebilir. Ozellikle nakit akislari, borglanma yapisi, dzkaynak diizeyi, iicret giderleri ve FFP
yaptirimlar1 arasindaki iligki farkli ligler ve kuliipler {izerinden karsilagtirmali olarak incelenebilir.
Boylece yumusak biitge kisitindan kat1 biitce kisitina gegisin futbol kuliiplerinde hangi kosullarda

giiclendigi daha somut bigimde ortaya konulabilir.
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