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ONSOZ

A. Smith onderliginde gelisen klasik diisiince ekoliinde insan davranislari {izerine
temel varsayimlar gelistirilmistir. Bu varsayimlar 19. yilizyilda psikoloji, sosyoloji, tarih ve
antropoloji ile anlam kazanirken; 20. yiizyilin ikinci yarisindan itibaren iktisat bilim olma

yolunda matematikle biitiinlesmis ve insan davranislarini arastirmalarinin uzagina itmistir.

Iktisadi olaylar1 sebep ve sonuglariyla calismalarmma konu edinen neo-klasik
iktisat¢ilar, kitasina, irkina, dinine ve kiiltiirel yasamina bakmaksizin biitiin insanlari
rasyonellik varsayimi tanimina hapsetmistir. Neo-klasik iktisada gore, insan piyasada
bulunan maliyetsiz tam bilgiyi, milkemmel Ongoriisiiyle beraber kullanan rasyonel bir
bireydir. Giiniimiiziin hakim iktisat anlayist1 olmasina ragmen, neo-klasik iktisadin
gelistirmis oldugu teori ve politikalar yasanmakta olan iktisadi sorunlara ¢o6ziim
olamamistir. Yasanmakta olan kiiresel krizler iilkelerin makroekonomik gostergelerini
derinden sarsmaya devam etmekte ve yiiksek enflasyon, issizlik sokaktaki vatandaslarin

yasantisini hergiin daha da kétiilestirmektedir.
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OZET

Iktisadin temel konusunun iktisadi olaylar1 sebep ve sonuglariyla degerlendirmek
oldugunu savunan neo-klasik iktisat, insani ve insan davraniglarini arastirmalarinin uzagina
itmistir. Insan, her zaman rasyonel karar alma siireci ierisinde akliyla ekonomik cikarlari
i¢cin hareket eden, tam bilgi ve miikkemmel 6ngoriiye sahip rasyonel bir birey olarak kabul
edilir. Neo-klasik iktisat, is diinyasinda firmalarin da yatirnm kararlarini rasyonel karar
alma siirecine gore alacagini varsaymaktadir. Bu goriise karsin davranigsal iktisat¢ilar, neo-
klasik iktisatcilarin  gelistirmis olduklar1 varsayimlarla iktisadi gercek yasamdan
soyutladiklarini savunmaktadir. Gilinlimiizde yasanan krizlerin etkisinin uzun siirmesi ve
iilkelerin ekonomik sorunlarina kalict ¢oziimler bulamamasi neo-klasik iktisadin
varsayimlarinin elestirilmeye baslamasina sebep olmustur. Bu calismanin amaci, saha
caligmalar1  ile  Tirkiye’de  neo-klasik  iktisat  varsayimlarmin  gecerliligini
degerlendirmektir. Arastirmanin kapsami igerisinde, iiretim yOntemine gore hesaplanan
gayrisafi milli hasilanin olusumunda en yiiksek paya sahip yedi farkli sektorden 13
katilimciyla yiiz yiize derinlemesine miilakat goriismeleri gerceklestirilmistir. Katilimeilar,
belirlenmis sektorlerin lider firmalarinin profesyonel yoneticilerinden olusmaktadir.
Miilakatlar esnasinda yar1 yapilandirilmig goriisme formu kullanilmig ve elde edilen
bulgular betimsel ve igerik analiz teknikleri yardimiyla analiz edilmistir. Bu calisma
sonucunda Tirkiye’de ekonomik istikrarin olmamasmin almman yatirim kararlarini
rasyonellikten uzaklastirdigi ve neo-klasik iktisadin temel varsayimlari olan homo-
economicus, rasyonel insan, tam bilgi, maliyetsiz bilgi ve miikemmel Ongorii
varsaymmlarinin  Tiirkiye ekonomisi igin zayif kaldigi goriisiine ulasilmistir. Istatistik
kurumlarimin firmalara sektorel bazda saglayacagi tam ve dogru bilginin, firmalarin
kurumsal yonetim anlayisinda atacaklari adimlarin ve Tiirk Hukuk Sistemi’nde seffaflagma
yoniinde yapilacak reformlarin alinacak yatirim kararlarinda rasyonelligi artiracag

diistiniilmektedir.

Anahtar Kelimeler: Davranigsal Iktisat, Homo-Economicus, Rasyonel Davranis,
Belirsizlik, Beklenti.



ABSTRACT

Neo-classical economics, which sees the core issues of economics as the evaluation
of economic events with their causes and consequences, has ignored the human and human
behavior in their analysis. Human beings are always regarded as rational individuals, fully
knowledged with a perfect prediction capacity, who act for their economic interests in a
rational decision-making process. Neoclassical economics assumes that companies
operating in the business world will also make their investment decisions according to the
rational decision-making process. Despite this view, behavioral economists have been
defending that neo-classical economists have isolated the economics from real life with
their assumptions. The assumptions of the neo-classical economics have begun to be
criticized, as the long-lasting impacts of the current crises endure and countries cannot find
permanent solutions to their economic problems. The aim of this study is to evaluate the
validity of neo-classical economic assumptions in Turkey by means of field studies. Within
the scope of this study, in-depth face-to-face interviews were conducted with 13
participants from seven different sectors which have the largest share in the gross national
income calculated according to the production method. Participants were selected as the
professionals managing the leading firms of the certain sectors. During the interviews,
semi-structured interview form was used, and the findings were analyzed with descriptive
and content analysis techniques. As a result of this study, it is found that the absence of
economic stability in Turkey has taken the investment decisions away from the rationality.
At the same time, it has been reached that the assumptions of homo-economicus, rational
human, accurate knowledge, costless information, perfect prediction, which are basic
assumptions of neo-classical economics, remain weak for understanding the dynamics of
Turkish economy. It is thought that the real and accurate information provided by the
statistical institutions on a sectoral basis, reforms made to enhance the transparency of
Turkish legal system and steps taken by the firms in the corporate governance approach
will increase the rationality in the investment decisions.

Keywords: Behavioral Economics, Homo-Economicus, Rational Behavior,

Uncertainty, Expectation.
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GIRIS

Iktisat alaninda rasyonellik konusu uzun bir gegmise dayanmaktadir. Neo-klasik
iktisat, tam bilgi varsayimi altinda alternatif davranislar1 degerlendiren insanin her zaman
rasyonel bir bigimde homo-economicus davraniglar sergiledigini savunmaktadir. Bu
varsayim ekonomilerin tam istihdam milli gelir seviyesine ulasabilmesi i¢in énemli bir

kosuldur.

Ozellikle 20. yiizyilin baslarindan itibaren iilkelerin yasamis oldugu krizler ve son
olarak yasanan 2008 kiiresel krizi, insanlarin kararlarindaki rasyonellik varsayimini
tartigilir hale getirmistir. 21. yiizyilin baslarinda Fransa’da baslayan post-otistik iktisat
hareketi, neo-klasik iktisadin gelistirmis oldugu modellerin iktisadi sorunlara ¢6ziim bulma
noktasinda basarisiz oldugunu deklare etmistir. Neo-klasik iktisat modellerinin
basarisizligina sebep olarak ise gercek yasamdan uzaklagsmasi ve kendi igerisinde otistik

bir tutum sergilemesi gosterilmektedir.

Neo-klasik iktisadin basta homo-economicus, rasyonel insan, tam bilgi, maliyetsiz
bilgi ve miilkemmel Ongdrii varsayimlarina en yogun elestiri davranigsal iktisat¢ilar
tarafindan yapilmaktadir. Davranigsal iktisat, piyasalarda hi¢cbir zaman tam bilginin
olamayacagini, sinirli 6ngdriilebilirlikle beraber insanlarin en fazla sinirli rasyonel kararlar

alabilecegini savunmaktadir.

Neo-klasik iktisadin da igerisinde yer aldig1 ana akim iktisat anlayisinin, tizerinde
yogunlastig1 temel iktisadi konular iiretim, boliisiim, biiyiime ve istikrardir. Tam kapasite
seviyesinde gergeklesecek iretimle birlikte istikrarli bir biiyiime trendini yakalayan
ekonomilerde boliisiimiin adil olmasi, biitiin iktisadi aktorlerin ulagsmak istedikleri teorik
hedeftir. Ancak, tilkelerin ekonomik tarihleri incelendiginde kitasi ne olursa olsun biiyiime

ve igsizligin biitiin iilkelerin temel problemi oldugu goriilmektedir.



Ulke ekonomilerinin biiyiime performanslari temel ekonomik gosterge olan milli
gelir lizerinden degerlendirilmektedir. Tiiketim harcamalart milli gelirin olusumda en
yiiksek paya sahip olmasina karsin, yatirnm harcamalar1 ekonomilerin krize girmesinde ve
krizden ¢ikmasinda hizlandirict bir katalizor etkisi yaratmaktadir. Bu nedenledir ki,
iktisadin temel konularini insan davraniglar ile biitlinlestiren iktisat arastirmalari, insanin

tilkketim ve yatirim davraniglar iizerine yogunlagsmaktadir.

Iktisat, pazarlama ve sosyoloji iiggeninde inter-disipliner bir ¢alisma anlayisiyla
insanlarin tliketim davraniglarini anlamaya yonelik calismalar literatiirde oldukga
yaygindir. Tiiketicinin ne tiir bir davranis sergilemesi durumunda rasyonel bir karar alacagi
(Brito ve Hartley, 1995; Shugan, 2006; Ariely, 2009), sergilenen tiiketim davranis
modelleri ve insanin kararlar1 lizerinde etkili olan faktorleri tespit etmeyi amaclayan
arastirma konular1 (Dresler ve Steiner 1973; Thaler, 1980; Cohen ve Areni, 1991; Foxall,
1994; Blythe, 1997) tiikketici davranislarini anlamaya yonelik yapilan ¢alismalardan 6nde

gelenleridir.

Tiirkiye’de davranigsal iktisat alaninda yapilan ¢alismalar ¢cogunlukla davranigsal
iktisadin ortaya ¢ikisi ve gelisimi iizerine yazilan (Calik ve Diizii, 2009; Kamilgelebi,
2012; Kurtoglu ve Firat, 2014; Dumludag ve digerleri, 2015; Demirel ve Artan, 2016)
teorik tartisma metinleridir. Bu c¢alismalar arasinda davranigsal iktisadi psikoloji ve
iktisadin birlesimi olarak ele alan (Eser ve Toigonbaeva, 2011; Can, 2012; Sen ve
Incekara, 2012), ve insan davranmisimi deneysel boyutuyla degerlendiren (Akin ve Urhan,
2009; Basilgan, 2013) caligmalar da mevcuttur. Davranigsal iktisat iizerine Tiirkiye’de
hazirlanan tezler ise bes tanedir. Bu tezlerden Ceki¢ (2016), davranissal iktisat baglaminda
cinsiyet farkinin tiiketici tercihlerine etkisini aragtirmistir. Yilmaz (2015), davranigsal
iktisat perspektifinden enerji ve g¢evre sorunlarimi degerlendirmistir. Hatipoglu (2012),
davranigsal iktisat agisindan 2008 krizine getirilen yaklasimlar1 teorik agidan incelemistir.
Neyse (2011), elli kisilik 6grenci grubu lizerinde deneysel olarak oynanan oyunlarla
beraber giiven kavramini tartismistir. Senigne (2011), rasyonalite kavramini davranigsal
iktisat, deneysel iktisat ve noro-iktisat agisindan teorik olarak degerlendirmistir. Bu
calismalarm haricinde, rasyonellik iizerine yapilan nitel bir makale ¢alismasinda Unnii
(2014), karar verme siirecinde rasyonelligin ne anlam ifade ettigini secilen otuz yedi

orneklem tizerinden tartigmuistir.



Neo-klasik iktisat firmalarin yatirim kararlarinin yalnizca ekonomik ¢ikarlar igin
tam bilgi ve mikkemmel 6ngdrii varsayimi altinda rasyonel karar alma siirecine uygun
alindigin1 iddia etmektedir. Tiirkiye’de yatirnm kararlarinin rasyonelliginin davranigsal
iktisat baglaminda degerlendirilecegi bu ¢alismada amag, yapilacak saha ¢aligsmalari ile

Tiirkiye’de neo-klasik iktisadin varsayimlarinin gecerliligini degerlendirmektir.

Calismanin amaci dogrultusunda tez dort ana boliimden olusmaktadir.

Birinci boliim, kavramsal tanimlamalar ve teorik altyapidan olusmaktadir.
Kavramsal tanimlamalar kisminda ¢aligmanin temeli olan homo-economicus ve rasyonellik
kavramlar1 tanimlanmis ve farkli iktisadi goriislere yer verilmistir. Teorik altyap: kisminda
ise glinlimiizde ana akim iktisada yon veren neo-klasik okulun karar alma siireci iizerine
gelistirmis oldugu modellere ve davranigsal iktisadin bu modellere yoneltmis oldugu
elestirilere yer verilmistir. Bu boliim davranigsal iktisadin tanimlanmasi, iktisat okullari

arasindaki yeri ve ana akim iktisatla karsilastirilmasi ile sonlanmaktadir.

Ikinci boliim, calismayla ilgili literatiir taramasindan olusmaktadir. Literatiir
taramasinda tezin aragtirma konusuyla ilgili olan deneysel calismalar, eksik bilgi ve
belirsizlik altinda karar alma ve davramissal iktisat {izerine yapilan bilimsel ¢aligmalar

hakkinda bilgi verilmistir.

Ugiincii  boliim, ¢alismanin  ydntem kismindan olusmaktadir. Yontem kismi
igerisinde calismanin 6rneklem secimi, aragtirma yontemi, veri toplama siireci, goriisme
tirii, kayit yontemi, verilerin analizi ve analiz teknigi hakkinda detayli agiklamalar
yapilmustir. Arastirma siireci boyunca caligmanin bilimsel gecerlilik ve giivenilirlik
kosullarin1 artirmak amaciyla alaninda uzman dort akademisyenin goriigleri alinmstir.
Alinan uzman goriislerinin calismanin kapsami i¢in yeterli oldugu diisiiniilmektedir.
Orneklem segiminde amagsal ve teorik ydntem belirlenmistir. Amagsal ydnteme gore,
orneklem grubu ¢aligmanin amacina uygun kitleden secilmistir. Teorik yonteme gore,
goriisme gerceklestirilen katilimcilarin sayisi yapilan teorik ¢ikarimlar 1s1ginda arastirma
stirecinde belirlenmistir. Calismanin kapsami icerisinde alaninda profesyonel 13 katilimer
ile goriismeler gergeklestirilmis ve calismanin belirlenen amacina ulagsma noktasinda

katilimet sayisinin yeterli oldugu diistintilmektedir.



Dordiinci  bolim calismanin analizi kapsaminda bulgular ve tartisma alt
basliklarindan olusmaktadir. Analiz bdliimiiniin  bulgular kisminda, gerceklestirilen
goriismeler neticesinde katilimcilarin sorulara vermis oldugu cevaplar orijinalligine
dokunulmadan aktarilmistir. Tartisma kisminda ise elde edilen bulgular teorik altyapi

1s181nda degerlendirilmistir.

Arastirmanin amaci kapsaminda elde edilen sonuglar ¢alismanin son boliimiinde

verilerek ¢alisma sonlandirilmistir.

Calismanin kapsami igerisinde goriisiilen biitiin katilimcilar, firmalarin yatirim
karar alma siireclerinde etkili, karar alma siireclerini etkileyen faktorler {izerinde bilgi
sahibi, Tiirkiye ekonomisi ve diinya ekonomisini yakindan takip eden {ist diizey
yoneticilerden olmasina azami 6zen gosterilerek secilmistir. Katilimcilarin tamami kendi
rizalar ile aragtirma siireglerine dahil olmalarindan Otiirii goriisme yapilan katilimeilarin

sorulara igtenlikle ve samimi cevaplar verdikleri varsayilmistir.



BIiRINCi BOLUM

1. ARASTIRMAYLA ILGILI GENEL BIiLGILER

Calismanin birinci boliimii arastirmayla ilgili kavramsal ¢erceve ve teorik altyapi

bagliklarindan olusmaktadir.

1.1. Kavramsal Cerceve

Kavramsal cerceve bagligi altinda teorik acgiklamalarin temelini olusturan homo-
economicus ve rasyonellik kavramlarinin ortaya cikist ve zaman igerisinde kazandigi

iktisadi anlamlar hakkinda bilgi verilecektir.

1.1.1. Homo-Economicus Kavraminin Ortaya Cikis1

Homo-economicus kavrami Latince bir kelimedir. Kelimenin anlami incelendiginde
“homo” kelimesi insani, “economicus” kelimesi ise iktisadi tanimlamaktadir. Boylece,
Tiirkge dilinde homo-economicus kavrami Kkararlarin1 alirken ekonomik ¢ikarlarim

diistinen iktisadi insan1 tanimlamaktadir.

Homo-economicus kavrami tasidigr anlamda insana 0zgli bir nitelie vurgu
yapmasindan Otlirli tarih boyunca insan orijinli bilim dallarinin arastirma ve tartigma
konusu olmustur. Felsefe alaninda Dewey, biitliin davranis tiirlerinin sergilenmeden once
insan beyninde alternatifleriyle degerlendirilip test edilmesinin uygulanacak basarili bir
karar i¢in ilk asama oldugunu savunmaktadir. Ancak davranis alternatiflerinin test edilme
ve degerlendirilme siireci her zaman icin etkin bir sekilde gergeklestirilemez. Ciinkii
davranig alternatifleri tasidiklar1 &zellikler agisindan bir¢ok noktada heterojenlik
gosterebilir. Alternatif davranis tiirlerinin tasidigi bu heterojen ozellikler karar alma
siirecinde insanin degerlendirme yapmasini zorlastiracak ve boylece ¢ikarini gozeten insan,

uyguladig: kararla arzuladigi amaca her zaman ulasamayacaktir (Akyildiz, 2008: 34-36).



Uygulanacak davranis tiirli iktisadi 6zellik tasidiginda ise gelecegi 6n gérmenin zorluguyla
birlikte dogru davranis alternatifini segmek daha fazla gii¢lesecektir. Ciinkii ekonomik

davranis s6z konusu oldugunda insan gelecegi 6ngoéremeyen miyopik bir varliktir (White,

2003: 237).

Iktisadi amacina odaklanan homo-economicus insanin degerlendirmesini yapacagi
alternatif davranig tiirleri, tamamen homojen bir yapiya sahip olmasi durumunda ise karar
alict insan degistikce alinacak kararlar ve uygulanan davranmis eylemi de farklilik
gosterecektir. Dewey, her insanin torna atdlyesinden ¢ikmiscasina ayni Ozellikleri
tasimadigint  ve sonu¢ olarak ayn1 olaylar karsisinda tek tip davraniglar
sergileyemeyecegini ifade eder. Insanin bir olay ya da durum karsisinda sergileyecegi
davraniglar sahip oldugu i¢giidli, algi, aligkanlik gibi bilingalti ve ¢evresel pek c¢ok
unsurdan etkilenir. Sahip olunan kisilik 6zelliklerinden Otiirli insanlar aldigir kararlari
rasyonel karar alma siirecinde oldugu gibi sadece akil ve mantik yoluyla alamazlar.
Boylelikle insanin duygular1 sonucunda ortaya ¢ikan kararlar homo-economicus insani her
zaman iktisadi amaclarina ulastiramaz ve uygulanan kararlar iktisadi rasyonellikten

uzaklasir (Ryan, 2003: 244-246; White, 2003: 226-229).

Felsefe alaninda homo-economicus insan modeli {izerine bir baska goriis Immanuel
Kant’a aittir. Kant, ismiyle anilan ahlak felsefesinde insanin toplumda uymasi gereken
kurallardan bahseder. Insan hangi toplumda yasarsa yasasin her toplumda uyulmasi
gereken evrensel kurallar vardir. Bunun yani sira toplumdan topluma degiskenlik gdsteren
ve her toplumun kendine 6zgii 6rf, adet ve normlart da olabilir. Ulagilmak istenen iktisadi
amaglar, icinde yasanan toplumun benimsedigi kurallar ile ¢catismadig miiddetge toplumun
faydasina hizmet olarak goriiliir ve bu amaglara ulagmak i¢in sergilenecek davranislar tepki
¢ekmez (Kant, 1995: 42-45). Ancak, iktisadi amaglarin toplumun kurallari ile ters diistiigi
anlarda insanlar ekonomik ¢ikarlarindan vazgecerek toplumun benimsedigi kurallar

cercevesinde iktisadi yasamlarini stirdiirmelidir (White, 2004: 90-92).

Homo-economicus insanin iktisadi amacglarina ulagmak i¢in sergileyecegi
davranigin iktisat alaninda yorumlanmasi felsefi goriislerden farklilagsmaktadir. Ana akim
iktisat, homo-economicus insami la-ahlaki ve la-dini olarak tanimlamaktadir. Homo-

economicus insan ekonomik ¢ikarini maksimum noktaya ulastirabilmek igin ahlaki ve dini



gdz ardi eden, bencil bir varhiktir. Karar alma siirecinde homo-economicus insan egoist* ve
iktisadi olarak hedonist® bir varlik olarak davramis alternatiflerini degerlendirdiginde,
bakacagir kistas toplumun c¢ikarlarindan ziyade sergileyecegi davranisin kendisine
saglayacagi ekonomik kazangtir (Demir, 2013: 24-27). Bu nedenle ana akim iktisat
icerisinde yer alan iktisadi diisiince okullari, analizlerinde insanlarin ahlaki deger
yargilarin1 gormezden gelir ve sadece sergilenen davranisin iktisadi sebep ve sonuglarina

odaklanir.

Serbest piyasa ekonomisi tizerine yaptigt calismalarla adindan sz ettiren
Avusturya ekoliiniin temsilcilerinden Friedrich von Hayek, karar alan insanlarin ¢ogunun
homo-economicus olmadiklarini, aksine ekonomik olarak irrasyonel davranislar
sergileyebileceklerini ileri slirmektedir. Hayek’in bu goriisiine goére insan taklit¢idir ve
serbest piyasa igerisinde az sayida rasyonel davranis sergileyen insanlar1 gézlemleyerek ve
taklit ederek kendisi de rasyonel davranis sergilemeye baslar (Zafirovski, 2000: 557-560).
Ancak bu durum insan1 her zaman igin basariya getiremez (Akyildiz, 2008: 37). Oriimcek
ag1 teoremi insanlarin gozlemleyerek gergeklestirdikleri taklitsel davranislarin beklenen

ekonomik amaca ulagamayacaginin bir drnegidir.

Davranigsal iktisadin neo-klasik iktisada yoneltmis oldugu en onemli elestirilerin
basinda homo-economicus insan varsayimi gelmektedir. Davramigsal iktisat, homo-
economicus kavramini neo-klasik iktisat¢ilarin gercek diinyanin 6zelliklerinden uzak bir
insan tanimi olarak gormektedir. Homo-economicus insan bir varsayimdir ama sosyal,
kiltiirel, dindar, degerleri ve inanglar1 olan duygulariyla hareket eden insan gercek
yasamin kendisidir. Davranissal iktisada gore, neo-klasik iktisat¢ilar tarafindan gelistirilen
ekonomik modellerin basarisiz olmasinin en temel nedeni de homo-economicus ve
rasyonel insan varsayimlarinin gercek yasami yansitmamasindan kaynaklanmaktadir

(Demir, 2013: 25).

Egoist: Bencil (Tirk Dil Kurumu [TDK] Tiirk¢e Sozliik, 2011: 759)
2 Hedonist: Haze1 (TDK Tiirkge Sozlik, 2011: 1079)



1.1.2. Rasyonalite Kavraminin Anlamsal Evrimi ve Iktisat Ozelinde Kullanimi

Bat1 felsefisinin {izerine yogun olarak goriisler ileri siirdiigli kavramlardan biri olan
rasyonalite, ilk defa Eski Yunan’da ortaya ¢ikmis ve “logos” kelimesi ile tanimlanmustir.
Akil ile diisiinme, oran ve Ol¢li anlamlarina gelen “logos” kelimesi yine Eski Yunan
dilinde anlama ve kavrama anlamlarmma gelen ‘“leg” kelimesinden tiiretilmistir.
Kullanildigi donemlerde “leg” kelimesi us yani akil ile anlama manasini tagimaktadir®,
Antikgag doneminin felsefi diisiiniirlerinden olan Heraklitos “logos” kelimesini kendi
dilinde evrendeki yasami diizenleyen doga yasasi olarak nitelendirmektedir. Platon ve
Aristoteles ise “logos” kelimesine mantiksal temel anlamini yiiklemistir. “Logos”
kelimesi zaman icerisinde kazandigi yakin anlamlar neticesinde Hristiyan ve Islam
dinlerinde ilahiyatgilar tarafindan Tanri1 sozii olarak kabul edilmistir. Boylece dogada
yasayan canlilar icerisinde akli ile diislinebilen tek varlik olmasindan &tiiri “logos”™

kelimesi sadece insana atfedilmistir (Yilmaz, 2009: 15-18).

Modern toplumlarda rasyonellik kavrami Fransizca dilinde “rationalité”, ingilizce
dilinde ise “rationality” olarak kullanilmaktadir. Akil ile diisiinme sanat1 olan rasyonellik,
Fransizca “ratio” kokeninden tiiretilmistir. “Ratio” kokii oran, oranti anlaminda gelmekte
olup, iki nicel biiyiikliik arasindaki oranlamayi tanimlamada kullanilir. Rasyo oranlari,
giiniimiizde c¢ogunlukla isletmelerin bilangco ve gelir defterlerindeki sayisal ifadelerin
degerlendirilmesi ve karsilastirilmasi anlaminda kullanilmaktadir (TDK Tiirk¢e Sozliik,
2011: 1966). Bu kullanimiyla birlikte rasyonellik kavrami g¢alismamizda fizibilitesi
yapilmakta olan planlanan yatirimlarin, karlilik getirilerinin birbiriyle oranlanmasi ve en

Karli yatirimin tercih edilmesi anlaminda kullanilacaktir.

Rasyonellik kavraminin sosyal yasamdan iktisadi yorumlara gegisi Max Weber ile
olmustur. Insan ve toplum iizerine yaptif1 arastirmalar ve ileri siirdiigii diisiincelerle
taninan {inlii Alman sosyolog Max Weber’in diisiincelerinin orijininde rasyonellik
kavraminin oldugu goriisii hakimdir (Swedberg, 1998). Weber, 6zellikle bat1 toplumlarinin
diger toplumlara kiyasla daha hizli gelismelerinde rasyonellesmenin Gnemine vurgu

yapmaktadir. (Weber, 2012).

Rasyonalite kavraminin ortaya ¢ikigt ve zaman igerisinde kazandigi anlamlar hakkinda Tiirk¢e dilinde
detayli bilgi icin Feridun Yilmaz tarafindan yazilan “Rasyonalite: Iktisat Ozelinde Bir Tartigma”
kitabindan faydalanabilirsiniz.



Avusturya kokenli bilim felsefecisi Karl Popper (1989), rasyonalizmi bir diisiince
sanat1 olarak kabul etmektedir. Bu agiklamaya gore rasyonellik dyle kapsamli bir diisiince
sanatidir ki, blinyesinde bilgi, gozlem ve tecriibeyi barindirmaktadir. M. Weber (2012:
113-117), Popper gibi rasyonellik tanimindaki kapsam genisligini destekler bigimde

rasyonelligi ii¢ agidan yaklasarak aciklamaktadir:

i Rasyonellik, diinyanin biiyliniin etkisinden kurtularak, fikirlerin tutarli ve
anlamsal agidan dogaya uygunluk gostermesidir.

ii. Rasyonellik, belirlenen fayda ve yarar saglayacak amaca ulasmak igin,
kullanilabilecek mevcut imkan ve segeneklerden hesaplamalar yaparak en
uygun olanin se¢ilmesiyle amaca planh bir sekilde ulagmaktir.

iii. Rasyonellik, belirsizlikten uzak bir bigimde sistemli ve ahlakli davranis

sergileyerek belirlenen amaca ulagmaktir.

Max Weber’in rasyonellikle ilgili yapmis oldugu birinci tanimlama, dinler tarihi ve
biiyiiniin toplumsal yasam {izerine etkisiyle iliskilidir. Bilyiiniin etkisinden kurtulan insanin
rasyonel karar alabilmesi, ekonomik aktorlerin ahlakli davramig sergilemelerini kontrol
edecek hukuk sistemi ile miimkiin olabilir. Ekonomik oOngdriilebilirlik i¢in hukuksal
ongoriilebilirlik sarttir. Piyasa aktorlerini ve aktorlerin ekonomik ¢ikarlarini korumak
yerine, haklar ve Ozgiirliikleri koruyan, mantiksal acidan tutarli, rasyonel ve sistem
icerisinde biitlinliik arz eden hukuk sisteminin varligi, iktisadi sistemlerin etkin islemesi
icin gereklidir. Weber’e gore toplumlar sadece iktisadi anlamda degil, akla uygun

gelebilecek her yontem ve uygulamada rasyonellesmeye gidebilir ve gitmelidir.

Rasyonellik kavraminin iktisat literatiiriine girmesi David Hume ile ger¢eklesmistir.
Hume, insanlarin planladiklari amaclara ulagsmak isterken her zaman akliyla mantikli
hareket etme serbestligine sahip olamadiklarin1 diisiinmektedir. Oyle zamanlar olmaktadir
ki, istenen amaca ulagmak i¢in tutkular aklin ve mantiZin oniine geger. Boyle durumlarin
varlifinda rasyonel kararlar alabilmek i¢in akil bir danigsman gorevi gorerek tutkuyla
istenen amagclara ulagsmak i¢in dogru araclar1 belirlemelidir. Aksi takdirde, akil tarafindan
amaca ulagmak i¢in yanlis araglarin tercih edilmesi irrasyonel bir se¢im olacaktir (Y1ilmaz,
2009: 66,67).



D. Hume tarafindan yapilan rasyonellik tanimlamasi Becker (1976)’1n agiklamalari
ile desteklenmistir. Becker’a gore her insanin inan¢ ve inanislari vardir. Inandiklar
dogrultusunda insanin arzularinin olmasi kaginilmaz bir gergektir. Bu gergek, insanin
hayati boyunca sahip oldugu bilgi birikimi ve yasam bi¢imi tarafindan sekillenir.
Arzulanan isteklere ulasabilmek i¢in insanlar araglar1 belirler ve stratejilerini uygulamaya
koyar. Boylelikle, rasyonellik amaclarla degil, amaclara ulasilacak optimal araglarin tercihi
asamasi ile degerlendirilmelidir. Ciinkii istenen amaca ulasmak i¢in tercih edilen arag
optimal olmasina karsin, her zaman icin ulasilan sonug istenen sonu¢ olmayacaktir. Bu
durumda kararin rasyonel olarak degerlendirilmesi i¢in sonugtan ziyade tercih siireci
irdelenmelidir. Rasyonel karar verme siirecinin eksiksiz islemesi ve tercihlerin mantikli bir
cercevede yapilmasi, alinan kararlarin rasyonel olarak degerlendirilmesi agisindan yeterli

unsurdur (Posner, 1998: 12).

Avusturya iktisat okulunun ikinci kusak temsilcilerinden olan Ludwig von Mises,
insan eylemlerinin her zaman igin rasyonel oldugunu ifade etmektedir. insan eyleminin
nihai amaci, kisinin kendi arzularini tatmin etmektir. Oyleyse, insanlarin gerceklestirmis
olduklar1 eylemlerin amacina bakilarak baska insanlar tarafindan rasyonel — irrasyonel
sekilde degerlendirmesinin yapilmasi anlamsiz ve gereksiz olacaktir. Hi¢ kimse eylemi
gerceklestiren insanin deger yargilarini kendi deger yargilar ile birebir Ortlistiiremez ve
ikame edemez. Boylelikle de, hi¢ kimse baska bir insam1 gercek anlamda neyin mutlu
edecegini ya da neyin ona daha fazla fayda saglayacagimi Ongoremeyecek ve

kestiremeyecektir* (Mises, 1996).

Her insan refah igerisinde yasamay1 tercih eder. Nefsinin istekleri dogrultusunda
hareket etmeyenler ve inanglarina sikica bagli bir yasam tercih edenler, daha refah bir
yagsami saglayacak maddeler i¢in miicadelenin karsi konulamaz bir sey olmaktan ziyade bir
tercthin ~ sonucu  oldugunu  gostermektedir.  Rasyonellik  ve  irrasyonellik
degerlendirildiginde, insanlarin yagsami Oliime, zenginligi ise fakirlige tercih etmesi
beklenir. Rasyonel se¢imin de bu oldugu goriisii yaygimn kabullenmedir. Ancak, insanlar

yasam felsefelerinin, dini inanglarinin, siyasi goriiglerinin ve hatta sahip olduklari

Insanlar iktisadi amaglari diginda manevi hayatina hizmet etmek, toplumda saygmlik kazanmak ve
kendisi digindaki bireylerin haklarim1 koruma maksadiyla da rasyonel davraniglar sergileyebilir.
Genigsletilmis rasyonellik olarak tanimlanan bu davranig tiirii, arastirmanin iktisadi amaciyla biitiinliik
tagimadigindan otiirli calismanin kapsamui igerisinde degerlendirilmeyecektir.
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milliyetcilik duygularinin etkisi altinda kalarak beklenilenin aksine de kararlar alip, eyleme
doniistiirebilirler. Bu alinan kararlar ¢ogunluk tarafindan benimsemiyor diye irrasyonel
davranig olarak nitelendirmek yanlis olacaktir (Mises, 1996: 19-22). Kararlarin rasyonel-
irrasyonel tartismasini yapmaktansa, insanlarin sahip olduklar1 bilgi, yasayis bi¢cimi ve
inanglarina gore kararin objektif-siibjektif rasyonellik tanimlamalar1 ile ele alinip

degerlendirilmesi yasanacak tartigmalarda zaman kaybini 6nleyecektir (Rubin, 2005: 14).

Misses bireylerin davraniglarin1 ve bu davranislarin iktisat sahasindaki etkilerini
incelerken prakseoloji® (praxeology) teriminin literatiirdeki kullanimini yayginlastirmistir.
Prakseoloji terimi rasyonel eylem mantig1r olarak Tiirk¢eye cevrilmistir. Mises’e gore
prakseoloji, insan faaliyetleri ilizerine egilen ve insanlarin daha fazla fayda diizeyine
ulagsmak amaciyla se¢mis olduklar1 araglari konu edinen bir bilim dalidir. Bu bilim dali
bireyin rasyonel c¢abasi igerisinde amag (erek), arag, yontem (method), eylem, plan,
diizeltme, etkililik, verim (randiman) gibi kavramlara yer vermektedir. Bu kavramlar ayni
zamanda prakseolojik kategoriler olarak da bilinmektedir. Prakseoloji bilimi bu kategoriler
arasinda baz1 iliskilerde kurmaktadir ki bunlara prakseolojik davramis kurallar
denilmektedir. Rasyonel karar alma modelinde bireylerin uygulayacaklart davranislarin
dongii sirast gdz ontine alinacak olursa prakseoloji biliminin kullandig1 kavramlar rasyonel

karar alma siireci ile benzerlik gostermektedir (Lange, 1967: 54).

Rasyonelligi ulasilmak istenen amag agisindan degerlendiren Adam Smith (1937:
13), An Inquiry into The Nature and Cases of The Wealth of Nations kitabinda insani
bencil bir birey olarak nitelendirmektedir. Bu durumu da su meshur soziiyle

aciklamaktadir:

Yiyeceklerimizi kasabin, biracinin ya da firincinin yardimseverliginden dolay: degil,
onlarin  kendi ¢ikarlarin1  gdzetmelerinden dolayr elde ederiz. Bizler onlarin
insaniyetliklerine degil, onlarin bencilliklerine hitap ederiz. Ve hicbir zamanda kendi
ihtiyaglarimizdan degil, onlarin kazanglarindan s6z ederiz.

®  Prakseoloji terimi ilk defa Fransiz sosyolog Espinas tarafindan 1890 yilinda bir makalede kullamlmstur.

1926 yilinda Sovyet matematik¢i olan Eugene Sluki tarafindan orijinal adi “Ein Beitrag zur formal-
praxeologischen Grundlegung der Oekonomik” gevirisi “Ekonomi Politigin Bigimsel Prakseolojik
Temellerine Bir Katkr” isimli bilimsel ¢alismada prakseoloji iizerine ilk bilimsel inceleme yapilmustir.
Polonyali arastirmaci olan Tadeusz Kotarbinski’nin 1955 yilinda Tiirkgesi “Iyi Iy Gérme Dersleri” olan
caligmasi prakseoloji terimi iizerine yapilan ilk sistemli ¢alisma olarak literatiire gegmistir (Lange,1967:
53)

11



Bu soziiyle A. Smith insanlarin kendi c¢ikarlarini tatmine ugrasirken, olusan
harmonik bir toplum diizeni sayesinde bireysel tatminin toplumsal tatmin ile dinamizm

kazanacagina inanmaktadir (Holton, 1992: 54-56).

The Theory of Moral Sentiments kitabinda toplumsal ¢ikar ve toplumsal diizeni
tartismaya devam eden A. Smith (1759), toplumsal diizenin temel ilkeleri olarak ahlak ve
empatiyi 6ne ¢ikarmistir. A. Smith’e gore toplumsal diizenin saglanmasi i¢in insan karar
alirken ahlakli davranmak ve karsisindaki kisiyle empati kurmak zorundadir. Insan kendi
¢ikarmni tatmin ederken, karsi tarafinda ¢ikarlari tatmin olmalidir ki, toplumsal ¢ikar ortaya
¢ikabilsin. Bunun iginde A. Smith insan davranisindaki rasyonelligi ahlakla
biitiinlestirmistir. Rasyonel bir insan ticaret yaparken, kendisini karsisindaki kisinin yerine
koyarak empati kurmalidir. S6z konusu ticarette tiglincii bir géz onlar1 izliyormuscasina her
iki tarafta ahlakli davranmali ve her iki tarafta ticaretten kendi ¢ikarini elde ederek kazangh
bir sekilde ayrilmalidir. Rasyonellik bunu gerektirmektedir. Bu durumun saglanmasi ile

sadece bireysel olarak insanin ¢ikarlar1 degil, toplumun ¢ikarlar1 da korunmus olacaktir.

A. Smith iktisat ve rasyonellik lizerine yapmis oldugu acgiklamalarla toplumun
iktisadi basarisi i¢in insana ahlakli davranma noktasinda sorumluluklar yiliklemistir. Bu
sorumluluk duygusunda c¢ikar1 korunmasi gereken sadece bir taraf degil, ticareti
gerceklestiren her iki taraftir. A. Smith’in bu bakis agisina karsin, yine bir klasik iktisat¢i
olan J. Stuart Mill iktisadin biitiin insan davranislarini ele alamayacagini ve almamasi
gerektigini savunmaktadir. Mill (1844)’e gore, iktisadi insanin en temel 6zellikleri tasarruf,
bos vakit, liiks ve iiremedir. Iktisadi bir insan1 degerlendirmek ve tespitlerde bulunmak igin
bu basit 6zellikler {lizerinde arastirma ve gozlemler yapmak yeterli olacaktir. Ciinkii en
kapsaml1 ve en derin bilgilerin en basit 6zelliklerden tespit edildigine inanmaktadir. Mill’in
goriisiine gore insan her zaman daha ¢ok serveti tercih eder ve azla yetinmez. Boylelikle
insanin dogas1 geregi biitlin insanlar az emek harcayarak ¢ok fazla fayda ve haz elde etmek

isterler (O’Boyle, 1995: 329-331).

Antik¢ag’da din adamlar1 tarafindan “Tanr1 s6zi”, “doga yasasi”; felsefeciler
tarafindan “mantikli karar alma” olarak kabul edilen rasyonellik kavrami giiniimiizde
dinsel yorumundan tamamen uzaklagsmistir. A. Smith’in bakis agisiyla da "ahlaki” degerini

koruyabilen rasyonellik kavrami ozellikle J.S. Mill ile beraber felsefi diisiinceden de
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uzaklagarak evrim gecirmistir. Yeni yiikklenen anlamla beraber toplumsal deger ve
toplumsal fayda ikinci plana itilerek, 6z ¢ikarin ve bireyciligin 6n planda tutuldugu ve
sadece kazanma giidiisliniin vurgulandig1 yeni bir anlam ortaya ¢ikmistir. Boylece yeni
rasyonellik tanimlamasinda insan yine “mantikli karar almaya” devam etmektedir ancak bu
mantikli karar sadece kendi ¢ikarini korumak i¢indir. J. S. Mill’in rasyonellige kazandirmis
oldugu bu yeni anlam, bugiin neo-klasik iktisadin ortaya koydugu rasyonellik taniminin

olusmasina katki saglayan en 6nemli etki olarak goriilebilir.

1950’11 yillarla beraber neo-klasik iktisadin matematiksel modellemelerle daha
fazla biitiinlesmesi, insan iizerine sayisal degerlendirmeler yapilmasinin da oniinii agmustir.
Neo-klasik iktisat¢ilar, maksimum c¢ikar pesinde kostugunu iddia ettikleri iktisadi rasyonel
insanin faydalarin1 degerlendirmeye baslamistir. Toplumun bir bireyi olmaktan uzaklagan
insan artik iktisat¢ilarin elinde bir laboratuvar denegine doniismiistiir. Insan, hangi
davranisi sergilemesi halinde daha fazla fayda elde edecegi arastirilmaya baglanan bir obje
olmustur. Boylelikle homo-economicus varsayimi da matematiksel caligsmalara konu

olmaya baglamistir.

J. S. Mill’in toplumun davraniglar1 yerine insanin davraniglarini arastirmayi
Oonermesi genel denge modeli c¢alismalarinda uygulama alant bulmustur. Walras’in
modellemis oldugu genel denge teorisinde insan, rasyonel bir varlik olarak tiiketici
oldugunda faydasini; iiretici oldugunda da karimi maksimum seviyeye ulastirmak i¢in en

dogru tercihleri yaptigina inanilmaktadir.

Tiiketim davraniglarinda fayda, yatirim davranislarinda ise kar maksimizasyonunu
saglayabilmek i¢in neo-klasik iktisatgilarin ileri siirdiigi fikirler, kendilerinden Once
belirsizlik {izerine ¢aligmalar yapan Frank Knight ve John Maynard Keynes’in goriisleri ile
ters diismektedir. Knight belirsizlik kavramini risk kavrami ile birlikte ele almstir.
Knight’a gore, risk faktorii sayisal olarak hesaplanabilir olmasina karsin; belirsizlik tizerine
sayisal hesaplamalar yapmak zordur ve saglikli sonuglar ortaya ¢ikmayacaktir (Alada,
2000: 69; Bugra, 2003: 253). Bu durumun bir sonucu olarak Knight, insanlarin bilgi
eksikliginden otiirii icerisinde bulunduklar1 belirsizlik kosullarinda yasamlar1 boyunca
rasyonel kararlar alamayacaklar1 goriisiinii benimsemektedir. Knight’in benimsedigi bu

goriis neo-klasik iktisadin tiiketici ve yatirimcilarin tam rasyonellik (perfectly rational)
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varsayimi lizerine kurdugu tam bilgi altinda tiim olast durumlarin gozlemlenebildigi ve
insanlarin  sergileyecegi  biitiin  davraniglarin  olast  sonuglarinin  6ncesinden

degerlendirilebilecegi tezine kars1 bir durustur (Ozveren, 2007: 62).

J. Maynard Keynes beklenti ve belirsizlik kavramlarina uzun vadede yatirim,
tiretim ve istthdam konularinda deginmis ve beklentilerin 6nemli Olgiide siibjektif
oldugunu ileri siirmiistiir. Keynes’e gore uzun vadede yatirim karar1 alinmasi yatirimcilarin
giidiileri ile alakali bir durumdur. Gelecek planlamalari i¢in belirsizligin egemen oldugu bir
durumda yatirnmcilar kararlarini rasyonel hesaplamalarla degil aligkanlik, tercih, sezgi ve
icglidiileri gibi objektif olmayan siibjektif degerler ile yapmaktadir. Boylelikle yatirim
karar1 Keynes’in agikladigi iizere hayvansal giidiiler (animal spirit®) tarafindan
belirlenecektir (Keynes, 1936).

Keynes’in hayvansal giidiiler yaklasimina benzer bir ifade A. Smith’in History of

Astronomy isimli kitabinda yer almakta ve Smith soyle demektedir:

Bireyler beklenmedik durumlarda zihinlerinin dengelerini kaybedebilirler. Bu durumlarda
alacaklart kararlarda da yanilabilirler. Bunun igin belirsizlik durumlarinda bireyler karar

ve eylemlerini ertelemeli ve ilerideki bir donemde yeni denge arayisina girmelidirler
(Alada, 2000: 26).

Karar verme siirecinde tam bilginin elde edilememis olmasi insanlar1 eksik bilgi
altinda karar vermeye ya da Keynes ve A. Smith’in de agikladigi tlizere karar verme
islemlerinin ertelenmelerine neden olur. Neo-klasik iktisadin rasyonel insan i¢in tam bilgi
savunusuna karsin yeni bir elestiri Herbert Simon tarafindan gelmistir. Simon belirsizlik
tizerine Knight’in agiklamalarini desteklemektedir. Yapmis oldugu ¢alismalarla davranigsal
iktisatcilarin esin kaynagini olusturan Simon, siirl rasyonellik modeli ile insanlarin tam
bilgiye sahip olamayacaklarini iddia etmektedir. Simon’a gore karar vericilerin tam bilgiye
ulagabilmeleri ¢ogu zaman yiiksek maliyetlidir. Tam bilgiye ulasabilmek adina katlanilan

yiksek maliyetler, insanlarin alacaklar1 kararlardan bekledikleri fayda ve kar

Keynes’e gore yatirnm harcamalari zaman siireci igerisinde istikrarli bir gelisme gostermez.
Yatirimeilarin bugiinden alacaklart makine ve teghizatlarla iiretilecek iiriinler dogal olarak belirsizlik
iceren bir gelecekte satilacagindan Gtiirli yatirimeilarin isi karar verirken giiglesecektir. Bunun yani1 sira
iretilecek mallara gelecekte olusacak talep ve iiretim maliyetlerinin alacagi degeri Ongdrmekteki
zorluklar da yatirimlarin karar alma siirecini etkileyecektir. Ekonominin belirsizlik igerisinde bulundugu
donemlerde yatirimcilar biiyiik Olciide iggiidiileri ile hareket edecektir ki, buna da Keynes hayvansal
i¢glidii adin1 vermektedir (Bocutoglu, 2012: 69).
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onemsizlestirecektir. Tam bilgiye ulagmak, maliyetinin yan1 sira miimkiin de olmayabilir.
Bu noktada insanlarin miimkiin olan en fazla ve saglikli bilgiye ulagmalar1 devletin
kurumlar1 ve kurumlarin belirleyecekleri kurallarin etkin bir sekilde islemesi ile miimkiin

olacaktir (Simon, 1957).

1.2. Teorik Altyapi

Teorik altyap1 baghigi altinda, arastirmanin amaci olan yatirim karar alma siirecinin
rasyonellik degerlendirmesini yapabilmek i¢in teorik bilgiler aktarilacaktir. Bu kapsamda
oncelikli olarak iktisat literatiiriinde yer alan yatirirm modelleri hakkinda bilgi verilecektir.
Ikinci alt baslik altinda insanlarin alacaklar1 kararlar iizerinde etkili olan beklenti tiirleri,
ticlincii baglik altinda rasyonel se¢im teorisi ve son alt baslik altinda da davranigsal iktisat

ve neo-klasik iktisatla karsilastirilmasi hakkinda bilgiler yer alacaktir.

1.2.1. Yatirim Modelleri

Yatirim modelleri, reel sektdrde yapilacak olan yatirimlarin planlanma ve fizibilite
etlidii asamalarinda yatirimcilarin karar alma siire¢ ve degerlendirmeleri iizerine iktisat
okullarinin goriislerini icermektedir. Yatirim karar alma siirecinde degerlendirilmesi
yapilacak en Onemli konular, yatirrmin hangi kosullar altinda yapilacagi ve planlanan

yatirima ne kadar sermaye harcanmasi gerektigidir.

Yatirim harcamalari, kamu yatirim harcamalar1 ve 6zel yatirim harcamalar1 olarak
ikiye ayrilmaktadir. Kamu yatirnrm harcamalari milli gelir ve faiz oranlarindan bagimsiz
olmasindan 6tiirii otonom bir harcama tiiriidiir. Ozel yatirrm harcamalari ise gogunlukla kar
amacgh yapilmasindan 6tiirii faiz oranlan ile yakin iliski igerisindedir ki, bu yiizden de
uyarlanmis harcamalar olarak tanimlanir. Ozel yatirim harcamasinin reel bir yatirim olarak
nitelendirilmesi i¢in yapilacak yatirim harcamasinin mevcut sermaye stokundaki aginma
degerinden fazla olmasi1 gerekmektedir. Aksi takdirde yapilan harcama reel bir yatirim
olmayip, yenileme yatirimi olarak kabul edilir. Mevcut makine ve techizat, mevcut bina,
yol, koprii ve benzeri insaatlara, hammaddelere, yar1 mamul ve mamullerin miktarini
artirmaya yonelik yapilan ilave yatirimlar ise reel yatirim harcamasi olarak degerlendirilir

(ITS, 2011:461; Krugman ve Wells, 2013:298).
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Glinlimiiziin hakim iktisat anlayisi olmasindan otiirii ve davranigsal iktisadin ana
akim iktisat igerisinde Ozellikle neo-klasik yatirim modelini elestirmesinden dolayr bu
caligmada Oncelikli olarak neo-klasik yatirim modeli iizerinde durulacaktir. Bu nedenle
yatirim modelleri, neo-klasik yatirim modeli ve alternatif yatirim modelleri olarak iki farkli

basliga ayrilmistir.

1.2.1.1. Neo-Klasik Yatirim Modeli

Neo-klasik iktisat yatirrm modeli 1960’11 yillarda D.W. Jorgenson ve T. Haavelmo
tarafindan gelistirilmistir. Bu yatirim modelinin ortaya ¢ikis fikri firmalarin yatirimlardan
bekledikleri kar maksimizasyon ilkesine dayanmaktadir. Jorgenson ve Haavelmo’nun
gelistirmis oldugu yatirim modelindeki kar maksimizasyonuna ulagsmak i¢in alinan yatirim
kararlar1 1. Fisher’in ayirma teoreminden (Separation theorem) yola ¢ikilarak agiklanmaya

calisilmigtir.

Fisher, ayirma teoreminde insan1 iiretici ve tiiketici olarak temel iki farkli 6zelligi
lizerinden arastirmalarina konu edinmistir. Fisher ¢alismalarinin sonucunda, tiiketicilerin
faydasini maksimize ederken siibjektif davranislar sergiledigini ve bu noktada insanlarin
sahip oldugu tercih ve zevklerin alinan kararlar iizerinde etkili oldugunu ortaya koymustur.
Bu teoreminin devaminda Jorgenson gelistirmis oldugu yatirim modelinde tam bilgiyle
donatilmis iktisadi insanin tam rekabet piyasasi sartlar altinda her zaman i¢in firmanin
mevcut degerini artiracak yatirim kararlar1 alacagini savunur. Bu yoniiyle bakildiginda
alimacak bir yatirrm kararinda yatirimcilarin karsilastiracagi temel kriter, yatirimlardan
beklenen sermayenin marjinal verimliliklerinin (marginal efficiency of capital) birbirleri ve
piyasa faiz oranlari ile karsilastirilmasi olmalidir. Boylece ekonomik karlilik giidiisiiyle
alimacak yatirim kararlari, aymrma teoreminde alinan tiiketici kararlarinin aksine
siibjektiflikten uzak, objektif kriterlere gore akil ve mantik ¢ercevesinde olacaktir

(Hirshleifer, 1988: 352-354).

Neo klasik iktisat yatirim modelinde, yatirim karar1 alan yatirnmcilar tam belirlilik
(perfect certainty) ve mikemmel Ongorii varsayimi altinda yatirim fonksiyonunu
olustururlar. Basarili bir yatirnm karari1 almak ic¢in ¢aba gosteren yatirimcilar, yatirim

fonksiyonunu kér maksimizasyonu olarak belirledikten sonra ikinci agamada bu
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fonksiyonun basariyla islemesini saglayacak optimal yatirim sermaye miktarini belirlemesi
gerekmektedir. Optimal sermaye miktarint hesaplamaya calisilirken karar alicilarin
yakindan takip ettikleri faktorler iiretim teknolojisi, mal ve faktdr piyasalarinin 6zellikleri
ve kullanilmasi planlanan sermayenin nitelikleridir ki bu faktérler ayn1 zamanda kar

maksimizasyon fonksiyonunun i¢ dinamiklerini olusturmaktadir (Ak, 1991: 47).

Kar maksimizasyonunu saglamak amaciyla yatirnmin optimal sermaye miktar1
belirlenirken, yatirimcilar marjinal fayda ve marjinal maliyet iizerinden kullanilacak

sermaye miktariin fayda ve maliyetini asagidaki denklem yardimiyla hesaplarlar.

A OS = f [MFs — (Ps/P) (r + d)]

Optimal sermaye stokunun belirlendigi denklemde,
A OS : Firmanin yatirim i¢in ihtiya¢ duydugu optimal sermaye miktarini,

MFs : Sermayenin marjinal faydasini,

Ps - Sermaye malinin piyasa fiyatini,

P : Uretilen ¢iktinin fiyatini,

r : Reel faiz oranini,

d : Kullanilan sermayenin yipranma oranini gostermektedir.

Neo-klasik iktisat yatirim modeline gore, bir yatirimci yatirimda kullanacag:
optimal sermaye miktarin1 belirlerken kullanmay1 planladigi sermayenin marjinal
faydasina, sermaye malinin piyasa fiyatina, iiretilen ¢iktinin fiyatina, piyasada olusan reel
faiz oranina ve kullanilan sermayenin yipranma oranina bakarak karar vermektedir.
Sermayenin marjinal faydasi bir birim sermaye karsisinda iiretim miktarindaki degismenin
(AQ) iiretilen iirlinlin piyasa fiyatiyla (P) carpimina esittir. Sermayenin marjinal maliyeti
ise sermaye malinin piyasa fiyatinin Uretilen ¢iktinin fiyatina oranlanmasi (Ps / P) sonrasi
reel faiz oran1 ve sermaye yipranma orani toplami (r + d) ile carpilmasi sonucu ortaya

cikacaktir.
Gergeklestirilen yatirim siirecinde ya da planlanan yatirim firsatlarinda neo-klasik

iktisadin savundugu gibi tam bilgi ve milkemmel Ongoriiye sahip olan yatirimci,

sermayenin marjinal faydasin1 sermayenin marjinal maliyeti ile kiyaslayacaktir. Yatirim
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icin kullanilmasina karar verilen sermaye miktari, iiretim siirecinde ortaya ¢ikan marjinal
faydanin marjinal maliyetten biiyiik oldugu her agamada artirilir. Bu durum azalan verimler
yasasinin etkisinden 6tiirii marjinal faydanin azalarak marjinal maliyete esitlendigi noktaya
kadar devam edecektir. Marjinal faydanin ve marjinal maliyetin esitlendigi noktadan sonra
gerceklestirilecek iiretim, yatirnrmin kir maksimizasyon amacina hizmet etmeyecegi icin
yatirimeilar kullandiklart sermaye miktarin1 sabitler ve iiretimlerine devam ederler.
Yatirrmin planlanma asamasinda yatirimin beklenen maliyetinin yatirimin beklenen

faydasindan yiiksek oldugu durumlarda ise karar vericiler yatirrmdan uzak durmaktadir.

Sermayenin marjinal faydasi ve marjinal maliyetinin kiyaslanmasi sonucunda
ortaya c¢ikacak olan optimal sermaye miktar1 fiili olarak yatirim i¢in kullanilacak sermaye
miktarini tam olarak gostermez. Yatirimin gergeklestigi donem igerisinde faiz oranlarinda
meydana gelen degismeler, teknolojide meydana gelen gelismeler ve hiikiimet tarafindan
uygulanan maliye politikalari sonucunda yatirimcilara yansitilan tesvikler, optimal

sermaye miktarinin fiili yatirima donilismesi iizerinde etkili olmaktadir.
k= 6 A0S

Belirlenen optimal sermaye miktarinin t donemi igerisinde fiili yatirima ne olgiide
doniistiiglinii gosteren delta () katsayist sifir ve bir arasinda deger almaktadir. Boylelikle
faiz oranlarmin diismesi, teknolojik gelismelerin varligi, hiikiimet tarafindan uygulanan
yatirnm tesvikleri ve kurumlar vergisi oraninin diisiiriilmesi yatirimcilar1 daha fazla
yatirnma yonlendirecek ve delta katsayisinin bire yakin deger almasi ile yatirimeilar daha

fazla fiili yatirimda bulunacaktir (Bocutoglu, 2011: 134; Unsal, 2013: 511).

Neo-klasik iktisat yatirrm modelinde alinan kararlar 1944 yilinda J. Von Neumann
ve O. Morgenstern tarafindan poker oyunu drneginde gelistirilen beklenen deger teorisinin’
(expected utility theory) ileri bir modellemesidir. Beklenen deger teorisinde gelecek adina
belirsizlikten ziyade risklerden bahsedilir. Alinacak bir kararin kusursuz bir bicimde

beklenen degere ulagmasi ancak yiizde yiiz gerceklesme olasiligina baglidir. Buna ragmen

" Belirsizlik durumlarinda bile insanlarin rasyonel karar alacagim, faydasim maksimum seviyeye

cikarirken; kayiplarini ise minimim seviyeye indirecegini savunan Beklenen Deger Teorisi, [B.D. =

T ulxi)pi ] esitligi ile formiilize edilmektedir. Bu formiilde B.D. beklenen degeri, pi: (xi) ‘nin
gergeklesme olasiligini, u (xi) : (xi)’nin gerceklesmesi durumunda beklenen degeri simgelemektedir
(Von Neumann ve Morgenstern, 1944) .
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gelecek adma belirsizligi de igine alan biitiin risk etmenleri beklenen degerin geceklesme
olasiligini diistirmektedir. Neo-klasik iktisada gore, tam bilgi ve miikemmel 6ngoriiyle
donatilmis olan insan, ekonomilerde belirsizlik olmasi durumunda bile rasyonel karar
alabilmektedir. Alternatif karar tiirlerinin ve her bir alternatif uygulamanin basariyla
gerceklesme olasiliklarini dikkate alip, degerlendiren rasyonel insan kendisine en fazla

fayday1 saglayacak alternatifi uygular ve rasyonel karar almis olur.

Iktisat alaninda klasik diisiince anlayisinin devami olarak nitelendirilen neo-klasik
iktisat, 19.yiiz yildan itibaren yaptig1 caligmalarla iktisat literatiiriinde adindan sik¢a s6z
ettiren, hakim iktisat anlayisi olarak goriilmektedir. Neo-klasik iktisat esasta klasik okulun
diisiincelerinin devami niteligindeyken, gelistirmis oldugu bazi1 modellerle klasik diisiince
akimima yeni bir in kazandirmistir. Neo-klasik iktisat gibi klasik diisiince anlayisinin
temsilcilerinden olan ortodoks paraci iktisadin savundugu uyumcu beklentiler teorisi, neo-
klasik iktisat ile beraber yerini rasyonel beklentiler teorisine birakmustir. Ozellikle karar
alma tlizerinde son derece etkin bir model olan rasyonel beklentiler teorisi, rasyonel insan
kabullenmesiyle beraber gelistirilen farkli teorilerde temel varsayim olmustur. Ancak
bugiin gelinen noktada diinya genelinde iktisadi sorunlarin devam ediyor olmasi, neo-
klasik iktisadin temel varsayimlarmin da sorgulanmasina sebep olmustur. Ozellikle homo-
economicus insan kabullenmesi, tam rekabet sartlarinin varligi, diger sartlarin sabit olmasi
(ceteris paribus) ve kar maksimizasyonu ilkesi neo-klasik iktisat diistince okuluna
yoneltilen elestirilerin baginda gelmektedir (Kahneman ve Tversky, 1979; Brenner, 1999;
Guerrien, 1999).

Gilinlimiizin hakim iktisat anlayisi olmasina ragmen, kabullendigi tam bilginin
varligi ve gelecegin miikemmel Ongoriisiiyle beraber ortaya ¢ikan mantikli ve iktisadi
c¢ikari i¢in hareket eden homo-economicus insan varsayimi iizerine yoneltilen elestiriler, bu
calismada 6zellikle neo-klasik yatirim modelinin rasyonellik a¢isindan degerlendirilmesini

zorunlu kilmistir.
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1.2.1.2. Alternatif Yatirnm Modelleri

Iktisat literatiirinde neo-klasik yatirnm modeline alternatif olarak goriilebilecek
farkl1 yatirim modelleri mevcuttur. Keynezyen yatirrm modeli, Tobin’in q teorisi,
hizlandiran yatirnm modeli ve kar-likidite modeli neo-klasik yatirirm modeline alternatif

olarak degerlendirilen yatirim modelleri arasinda temel 6zellikleri ile ele alinmaktadir.
1.2.1.2.1. Keynezyen Yatirim Modeli

Arastirma ve agiklamalarinda ekonominin kisa donem dengesini ele alan
Keynezyen yatirnm modeline Keynes tarafindan yayinlanan The General Theory of
Employment, Interest and Money kitabinda yer verilmistir. Keynezyen yatirim modeline
gore, yatirrm davranist 6ncelikli olarak sermayenin marjinal verimliligi® ve faiz oranlari
tarafindan etkilenmektedir. Yatirrmin kar giidisiiyle gerceklestirildiginden hareketle soz
konusu yatirnmin yapilabilmesi i¢in sermayenin marjinal verimliliginin piyasa faiz
oranlarindan yiiksek olmasi gerekmektedir. Yatirimin planlanan ekonomik omrii igerisinde
elde edilecek getiri, yatirnmin alternatif maliyeti olarak kabul edilen piyasa faiz getirisinden
yiilksek olmasit durumunda verilecek karar, reel yatirimin gergeklestirilmesi yoniinde
olacaktir. Ancak, yatirimin getirisinin ve alternatif maliyetlerinin tam olarak ortaya
cikmasi, gelecekteki uzun bir donemi kapsayacagindan 6tiirii yatirim kararlar1 daha ¢ok

karar vericinin beklentileri ¢ergevesinde sekillenmektedir (Keynes, 1936: 133-136).

Keynes, yatirim modelinde tam bilgi ve miikemmel 6ngdrii yerine yatirimcinin
bekleyislerinden s6z etmekte ve gelecegin belirsizligine vurgu yapmaktadir. Belirsizligin
karar verilecek durum ile ilgili bilgi eksikliginden kaynaklanmasi, yatirim karar1 verecek
insanlart tedirginlige sevk eder. Boylece Keynezyen yatirim modeline gore yatirimcilar
sahip oldugu siibjektif beklentilerle yatirim karar1 almakta ve uygulamaktadir. Piyasalarda
pozitif beklentileri bozacak her tiirliigelisme yatirnmcilarin beklentilerinde panige
kapilmasina yol agacagindan otiirii, panik ortamlarinda karar vericiler yatirim kararlarindan

vazgececektir (Ak, 1991: 125-128).

8 J. M. Keynes The General Theory of Employment, Interest and Money kitabinin The Marginal Efficiency

of Capital boliimiinde sermayenin marjinal verimliligini belirli bir sermaye miktar1 ile gerceklesen
yatirimin ekonomik dmrii boyunca sagladigi net getiri toplamini sermaye miktarina esitleyen katsayisi
olarak tanimlamaktadir (Keynes, 1936).
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1.2.1.2.2. Tobin’in Q Teorisi

Iktisat literatiiriinde en ¢ok bilinen yatirim modellerinden biri Tobin’in q teorisidir.
Tobin’in q teorisi Keynes’in yatirim modelinden esinlenerek neo-klasik yatirim modeline
alternatif bir bakis acisiyla gelistirilmistir. Keynesyen yatirim modeli, planlanan yatirimin
gelecekte elde edecegi getirisini olugsan beklentiler gercevesinde piyasa faiz oranlar ile
karsilastirmisti. Bu kiyaslamanin yani sira Keynes (1936: 151) ayni eserinde alinacak reel
yatirim karar1 ile mevcut yatirimlarin piyasada islem goéren kiymetli kagitlar1 arasinda da

iliski bulmus ve soyle demistir:

Menkul kiymetler borsasinda kiymetli kagitlarin el degistirmesi mevcut yatirnmlarin kisiler
arasindaki transferini kolaylastirmaktadir. Yeni bir yatiruimi planlayan yatirimci, yapacagi
yatirimun aynisini alacagi menkul kiymet kdgitlartyla daha ucuza elde edebilecekse, o
zaman daha fazla para harcayarak yatirnm yapmak mantikly degildir. Buna karsin, yeni bir
yatirim projesinin menkul kiymetleri borsada kisa zamanda kar getirecekse bu alanda agirt
harcama yapmak ise mantiklidir.

Firmalarin hisse senedi degerleri ile net sabit sermaye yatirimlari arasinda
fonksiyonel bir iligki kuran Tobin, kurdugu modelde q esitligini firmanin piyasadaki hisse
senedi degerini mevcut sermayenin yenileme maliyetine oranlayarak saglamistir. Boylece
firmanin piyasadaki hisse senedi degeri mevcut sermayenin yani yatirimin yenileme
maliyetinden biiylik (q>1 durumu) oldugu durumda firmanin net sabit sermaye yatirimina

karar vermesi avantajli olacaktir (Tobin, 1970: 352-377).

Keynezyen yatirim modelinde oldugu gibi Tobin’in q teorisi de piyasa faiz oranlar
ve yatirim karari arasinda iligki kurmustur. Tobin’in q teorisine gore firmalarin hisse
senedi degerleri ile piyasa faiz oranlar1 arasinda ters yonlii bir iligki mevcuttur. Piyasa faiz
oranlarinin yiikselmesi durumunda sermayenin mevduata yatirilmasi insanlara daha fazla
kazang saglayacagindan otiiri, hisse senedinden mevduata dogru bir nakit akis1 olacaktir.
Nakit akiginin bir dalga halinde biiylimesi, firmalarin hisse senedi degerlerinin diismesine
ve sonug olarak q katsayisinin 1 degerinin altina inmesine neden olacaktir. Iste bu durumda
Tobin’in q teorisine gore yatirimcilar, yatirim yapma kararlarini erteleyecektir. Tobin’in q
teorisinin piyasa faiz oranlar1 ve yatirim kararlar1 arasinda kurmus oldugu iliski Keynezyen
yatirnm modelindeki sermayenin marjinal verimliligi ve piyasa faiz oranlar1 arasindaki

iliski ile benzerlik gostermektedir.
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1.2.1.2.3. Hizlandiran Yatirim Modeli

Yatirnm karar alma siirecinde etkili olan faktorleri arastirmasma konu edinen
hizlandiran yatirim modeli, A. Aftalin, C.F. Bickerdike ve J.M. Clark tarafindan 20.
yizyilda ilk defa ortaya atilmis, daha sonraki yillarda R.F. Harrod ve E. Lundberg
tarafindan gelistirilmistir (Ak, 1991: 161). Hizlandiran modeli, yatirnm harcamalarinda
kullanilan sermaye miktarin yatirim mallar1 fiyati1 ve maliyet unsuru teskil eden vergi
degiskenlerine gore degil, sadece elde edilmek istenen iiretim ¢iktisina gore belirlendigini
savunmaktadir (Bischoff, 1971: 16). Hizlandiran yatirim modeli, firmalarin maliyetlerinin
minimize oldugu durumlarda tam kapasite kullanimi ve sermaye ihtiyacinin olmadig:
varsayimlarina dayanmakta ve gelisen teknolojik gelismeleri dikkate almadan K; = v Q;

gosterimi ile formiilize edilmektedir (Junankar, 1972: 27-30).

Bahsi gecen formiilde,

Kt : t doneminde kullanilan sermaye miktarini,

Q : t donemindeki tiretim ¢iktisini,

v : t donemi igerisindeki hizlandiran katsayisini (sermaye / iiretim c¢ikti)
gostermektedir.

Hizlandiran yatirim modeli i¢in gelistirilen bu formiilde, hizlandiran katsayis1 sabit
ve pozitif bir deger almaktadir. Teknolojik gelismelerin olmadigi bir dénem igerisinde
artan talep sonucunda ihtiya¢ duyulan iiretim c¢iktisini artirmanin tek yolu iiretim igin
kullanilan sermaye miktarin1 artirmaktir. Bu durumda ancak yeni net yatirnmlar ile

miimkiin olmaktadir (Unsal,2013: 508).

Hizlandiran yatiim modeli firmalarin  iretimlerini tam  kapasite ile
gerceklestirdigini varsaymaktadir. Giliniimiizde pek c¢ok firmanin 6zellikle durgunluk
donemlerinde eksik kapasite ile caligmasindan 6tiirii, bu varsayim modele yogun elestiriler
gelmesine sebep olmaktadir. Hizlandiran yatirrm modeline yoneltilen ikinci elestiri,
hizlandiran katsayisinin sabit kabul edilmesine olmaktadir. Hizlandiran katsayisinin sabit
olmasi, sabit liretim 6l¢eginde miimkiin iken; girdi faktdrlerinin verimliliginin degistigi
durumlarda hizlandiran katsayisinin degisken olmasi gerekmektedir. Hizlandiran yatirim

modeli, iiretim i¢in kullanilacak sermaye miktarinin hazirda bekletildigini varsaymaktadir.
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Bu varsayim, modele yoneltilen {igiincii elestirinin sebebi olmaktadir. Elestiriyi yapan
iktisatcilar, tiretim ¢iktist i¢in kullanilacak sermaye miktarinin ve iiretimin her zaman ayni

donem igerisinde gerceklestirilmesinin miimkiin olmadigin1 savunmaktadir. (Ak, 1991:
166).

1.2.1.2.4. Kar-Likidite Modeli

Kar-likidite  modeli, hizlandiran yatinm modeline alternatif olarak yatirim
kararlarim1 etkileyen faktorleri agiklamaya calisan bir modelidir. Yatirimlarin karliligi
tizerine yapmis oldugu c¢alismalarla iktisat literatiiriinde yer alan J. Tinbergen’in yatirimin
belirleyicileri {izerine yapmis oldugu calismalar, M. Kalecki ve L. R. Klein tarafindan
desteklenmis ve kar-likidite modeli nihai haline ulasmistir (Grunfeld, 1960: 211). Kar-
likidite yatirnm modeli, yatirnm kararlarin1 etkileyen en temel faktorlerin firmanin bir
donem icerisinde elde etmis oldugu kar, dagitilmayan kar ve i¢ fon miktar1 oldugunu
savunmaktadir. Bu modele gore yatinmlarda kullanilacak olan sermaye miktari,
gerceklesen ve beklenen karin bir fonksiyonudur. Firmalarin igerisinde bulunduklari
donemde gerceklesen karlarinin yliksek olmasi, yatirimeilarin gelecek adina beklenen
karlarla ilgili olumlu beklentilere sahip olmasina ve yatirim yapmasina katki saglamaktadir

(Ak, 1991: 176).

Neo-klasik iktisat yatirrm modeli alternatif yatirim modelleri ile karsilastirildiginda
modellerin ortak noktasi yatirim kararlarinda belirleyici temel faktorlerin getiri ve maliyet
unsuru olmasidir. Neo-klasik iktisat yatirnm modeli alternatif modellerin kapsamli ve
sistemli bir sunumu olarak kabul edilebilir. Buna ragmen 6zellikle neo-klasik iktisat ve
keynezyen yatirnm modelleri gelecek adina beklentilerin tahmin edilebilirligi noktasinda
farkli goriislere sahiptir. Neo-klasik iktisadin hem bir diisiince okulu olarak hem de
gelistirdigi yatinm modelinde karar alicilar1 tam bilgi ve miikemmel 6ngoriiye sahip
bireyler olarak tanimlamasi, modele yoneltilen en yogun elestirilerin baginda gelmektedir.
Bu nedenle karar verme siirecinde karar alicilarin beklentilerinin nasil sekillendigi iizerine
ortodoks paraci iktisat okulu tarafindan gelistirilen uyumcu beklentiler teorisi ve neo-klasik
iktisat okulu tarafindan gelistirilen rasyonel beklentiler teorisine bu boliimde yer verilmesi

faydali olacaktir.
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1.2.2. Karar Alma Siirecinde Beklenti Tiirleri

Karar alma siirecinde gelecek adina dogru 6ngdrii ve beklentilere sahip olmak
iktisadi kararlarin basarisinda biiylik 6neme sahiptir. Tasidigr bu énemden otiirii iktisat
alaninda beklentiler iizerine gerceklestirilen analizler 19. yiizyildan itibaren devam

etmektedir.

Iktisadi karar alma siirecinde beklentilerin roliinii arastiran ilk calismalara H.
Thornton ve E. Cheysson ile rastlanilmaktadir (Evans ve Honkapohja, 2001: 6). Karar
alirken insanlarin tam bilgi ve miilkemmel 6ngoriiye sahip olduklarini savunan klasik
iktisatcilara gore, firmalar ve tiiketiciler alacaklar1 kararlarda ekonominin degiskenlerinin

istikrarl1 bir seyir izleyecegini savunurlar (Bocutoglu, 2012: 7).

Beklenti kavramin1 makroekonomik agidan ele alan Keynes, kisa donemde fiyat
beklentisi ve gerceklesen fiyatlar arasindaki iligkiyi onemsiz goriir. Uzun donemde ise
beklentiler dogrultusunda gergeklestirilecek iiretim, yatirnm ve istihdam kararlarinda,
kararin ortaya ¢ikmasini tetikleyici bir dneme sahiptir. Bununla birlikte karar alicilarin
dogru beklentilere sahip olmasi ¢ogu zaman miimkiin olamaz. Ciinkii gelecek heniiz
yasanmamistir ve bu nedenle de bilgi eksikliginden &tiirii biiylik bir belirsizlik vardir.
Belirsizlik altinda karar alicilarin beklentileri biiylik ol¢iide insanlarin siibjektif olan

icglidiileri tarafindan sekillenir (Blinder, 1987: 130; Marchionatti, 1999: 417-419).

Iktisadi karar alma siirecinde beklentiler iizerine ilk sistematik modelleme ortodoks
paraci iktisatgilar tarafindan gelistirilmistir. Uyumcu beklentiler teorisi adi verilen bu
modelde makroekonomik degiskenlerin gelecekte alacaklar1 degerler ayni degiskenlerin
gecmisteki degerleri ile uyumludur ve aralarinda giiclii bir iligki vardir (Snowdon ve Vane,
2002). Uyumcu beklentiler teorisinin gelecek adina Ongoriilerde sadece ge¢mis verilere
bakmasi zaman igerisinde elestirileri beraberinde getirmistir. Uyumcu beklentiler teorisine
yoneltilen elestirileri dikkate alan neo-klasik iktisat¢ilar, beklentiler {izerine gelistirdigi
goriislerle yeni bir teori ortaya ¢ikarmiglardir. Rasyonel beklentiler teorisi beklentilerin
yalnizca ilgili gostergelerin gegmisteki degerlerinden etkilenmedigini, karar alicilarin karar
alma siirecinde ekonominin ge¢misi ve gelecegine yonelik tam ve dinamik bilgiye de sahip

oldugunu savunmaktadir.
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1.2.2.1. Uyumcu Beklentiler Teorisi

Uyumcu beklentiler teorisi 1956 yilinda Milton Friedman ve Philip D. Cagan
tarafindan gelistirilmistir. Bu teori, D. Hume’un igveren ve is¢ilerin gergeklesen enflasyon
degerleri karsisinda gostermis olduklart tepkiyi konu edinen ¢alismasindan esinlenmistir.
Esin kaynag1 olmasi muhtemel olabilecek bir diger ¢aligmada, 1920°1i yillarda I. Fisher
tarafindan yapilmistir. Bu c¢alisma gergeklesen enflasyon degerlerinin bir sonraki

donemdeki {iretim, istihdam kararlar1 ve faiz hadlerini nasil etkiledigini arastirmistir

(Snowdon ve Vane, 2002).

Uyumcu beklentiler teorisine gore, karar verici pozisyonda olan insanin gelecekteki
beklentilerini etkileyen temel faktdr ge¢misteki gerceklesen gostergelerdir. Insanlar
gecmise doniik olarak (backward-looking) gozlemledikleri periyodik beklentilerini,
oncelikli olarak godzden gecirirler. Beklentiler ve gerceklesen ekonomik gostergeler
arasinda tutarsizlik varsa, yakin gelecekteki beklentiler hata-6grenme (error-learning)
yontemiyle karar vericiler tarafindan giincellenir. Boylelikle ge¢miste yiikselme egiliminde
olan enflasyon, beklentileri yine enflasyonun yiikselecegi yoniinde etkileyecektir (Hansen

ve Sargent, 1983: 1; Evans ve Honkapohja, 2001).

Uyumcu beklentiler teorisi matematiksel model iizerinden su sekilde aciklanabilir:

Eet — Eet_l =a (Et—l — Eet_]_) (11)

Olusturulan modelde,

E% : i¢inde bulunulan t doneminde beklenen enflasyon oranini,

E%: : bir onceki dénem (t-1) ekonomik karar vericilerin enflasyon orani
hakkinda beklentisini,

Er1 @ bir 6nceki donem (t-1) gerceklesen enflasyon oranini gostermektedir.

Olusturulan modele gore, icinde bulunulan dénem igin enflasyon orani beklentisi,
bir onceki donem gerceklesen enflasyon orani ile ayni donem enflasyon beklentisinden
etkilenecektir. Ne ol¢iide etkilenecegini gosteren katsayisi ise modelde a (alfa) sembolii ile

gosterilmektedir. Gegen donemdeki beklenti ve gerceklesen deger arasindaki iliski,
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icerisinde bulunulan dénemki beklentileri dogru yonde etkileyecektir. Bu nedenle de «

katsayist sifir ile bir arasinda (0-1) degisen bir katsay1 olacaktir.

Uyumcu beklentiler teorisini agiklayan model, beklentilerin bir 6nceki donemden
etkilendigini ortaya koymaktadir. Bir onceki donem i¢in beklentilerin kaynagi
diisiiniildiigiinde, iki donem Onceki beklenti ve gerceklesen gosterge faktorleri ortaya

cikacaktir. Bu duruma goére modelin kapsami genisletilirse ortaya birden fazla model

¢ikmaktadir.
E’1— E*2= 01 (Ewo — E%2) (1.2)
E®i2 — E%3= 02 (Ers — E’ta) (1.3)
Een - Een-l = 0Un (En-l - Een-l) (1-4)

Olusturulan modellere bakildiginda, gecmise doniik olarak ulasilabilen biitiin
beklenti degerleri ve gerceklesen gostergeler, igerisinde bulunulan donem igin
olusturulacak beklentiler tizerinde etkilidir. (1.1)’deki denkleme geri doniip, Onceki

donemlerin etkilerinin modele dahil edilmesi durumunda ortaya nihai denklem ¢ikacaktir.

E% — E%1=a (Et1 - E%a)

E’ = 0o (Eu1— E%t1) + E's

E% = a Byy + (1-0) E%4

E% =a Eu1 + (1- @) ag Ero+ (1- 1) E%.

E% =a Eu1+ (1- @) a; Ego+ (1- 01) 0z Erz + (1- o) E%s

Gegmis donemlerin beklentileri ve gergeklesen gostergeler dikkate alindiginda

diizenlenmis nihai denklem su seklide ortaya ¢ikacaktir:

E%=a B+ (1- o) o1 Ero + (1- a1) 02 Ers + (1- a) E's (1.5)
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Uyumcu beklentiler teorisini nihai denklem iizerinden agiklanirsa, gegmis degerler
bugiinkii beklentiler iizerinde etkilidir. Ancak o katsayisinin ge¢mis yillar icin alacagi
katsaymin kii¢lik olmasi1 bugiinkii beklentilerde yakin ge¢misin etkisinin daha fazla olacagi

sonucunu ortaya ¢ikarmaktadir.

Ekonomik karar vericiler, uyumcu beklentiler teorisinden yararlanarak enflasyon
beklentileri gibi pek cok ekonomik gdstergeler konusunda beklenti olusturup,
davraniglarin1 sekillendirebilirler. Gegmis donemlerde faiz oranlarinin diisme egiliminde
oldugunu gozlemleyen karar vericiler, mevcut donem igerisinde faizlerin diisecegi
beklentisine kapilip yatirnm ve tiiketim kararlar1 alarak toplam talebi artirici bir etki
yaratabilir. Benzer sekilde ekonominin biiylime egiliminde oldugunu goren yatirimcilar,
biliylimenin devam edecegi beklentisiyle ek istihdam yaratarak kapasite kullanim oranlarin
artirabilirler. Istihdam edilen ek isgiicii, ¢alismalar1 karsisinda alacaklari {icretlerin gegmis
donemde arttigin1 gorerek, yeni donemde de ticretlerinde artis olacagi beklentisinde olup,

emek arzini artiric1 davranislar sergileyebilir.

Beklentilerini uyumcu beklentiler teorisine gore sekillendiren karar vericiler,
yalnizca gegcmis donem beklenti ve gozlemlerinden hareket ederken igerisinde
bulunduklar1 dénemin giincel ve dinamik bilgilerini kullanmamaktadir. Bu durum, karar
verici ekonomik aktorlerin eksik bilgi altinda beklentilerini olusturmalarina ve karar
vermelerine sebep olmaktadir (Lucas, 1972,1976). Eksik bilgi altinda beklenti ve kararlarin
olusturulmasi, uyumcu beklentiler teorisine yogun elestirilerin gelmesine neden olmustur.
Rasyonel davraniglar sergileyebilmek icin var olmasi gereken en Onemli unsur, tam
bilgidir. Bilginin eksik ve yaniltict oldugu durumlarda, karar vericinin kimligi ve karar
alacagi konu ne olursa olsun olusturulacak beklenti ve alinacak karar rasyonellikten
uzaklasacak, alinacak karar ile hedeflenen amaca ulasmak giiclesecektir (Sargent ve

Wallace, 1975; Redman, 1992).

Uyumcu beklentiler teorisine yoneltilen ikinci dnemli elestiri, modelin icerisindeki
alfa (o) katsayisinin alacagi degere yoneliktir. Uyumcu beklentiler teorisinin agiklandigi
modelde ge¢cmis yillarda gergeklesen ekonomik gdstergelerin bu yilki beklentileri ne yonde
etkileyecegi alfa katsayisi ile agiklanmisti. Ancak alfa degeri siibjektif bir katsayidir ve bu

degiskenin degerini belirleyecek kural ya da model olusturulmamistir. Her bir insanin
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geemis gostergelerden etkilenme hassasiyetinin farkli olmasi, her bir karar verici i¢in farkli
alfa degerlerinin ortaya ¢ikmasina neden olacaktir ki, bu durum beklentileri
siibjektiflestirecektir (Begg, 1982).

1.2.2.2. Rasyonel Beklentiler Teorisi

Rasyonel beklentiler teorisi 1961 yilinda John F. Muth tarafindan gelistirilmis ve R.
Lucas’m 1970’1 yillardaki katkilariyla beraber popiilaritesini artirmistir. Ozellikle neo-
klasik iktisat¢ilar tarafindan gelistirilen iktisadi modellerde yaygin olarak kullanilan bu
varsayim, pek c¢ok iktisat¢1 tarafindan makro iktisat alaninda son kirk yil igerisinde

gelistirilen en 6nemli aksiyom® olarak kabul edilmektedir (Savas, 2007: 978).

J. Muth beklentiler iizerine goriislerini yaymlamis oldugu makalesinde, ekonomik
hayatta meydana gelen dalgalanmalarin 6nemli bir kisminin ekonomik degiskenlerle ilgili
yapilan tahmin hatalarindan kaynaklandigini ileri siirmektedir. Muth’a gére Stockholm

Okulu tarafindan gelistirilen “ex-ante””

yaklagimi kisa donemli sorunlar1 ele alip yol
gostermede basarilidir ancak bu yaklasim ayni basarty1 uzun donemde ortaya koyamaz
(Muth, 1961: 316). Bu nedenden &tiirti gelecek donemler igin basarili beklentilerin
olusturulabilmesi ve etkin kararlarin alinmasi, gelecek adina rasyonel bir bigimde
olusturulacak beklentilerle beraber miimkiin olabilir. Bu inanig Muth tarafindan rasyonel

beklentiler teorisinin ortaya ¢ikmasinda 6ncii diislince olmustur.

Rasyonel beklentiler teorisi, statik beklenti yaklasimindaki 6riimcek agi modeline
(cob-web modeli) ve uyumcu beklentiler teorisine bir elestiri niteligindedir. Uyumcu
beklentiler teorisinde, insanin gelecege dair beklentileri ekonomik gostergelerin
gerceklesen degerlerine ve insanin  yapmis oldugu beklenti hatalarina gore
sekillenmekteydi. Glincel ve dinamik bilgilerin eksikligiyle beraber olusturulan beklentiler,

stirekli olarak karar vericilerin tahmin hatalar1 yapmasina sebep olacaktir (Tatliyer, 2015:
66).

Aksiyom: Tiirk Dil Kurumu, aksiyom kelimesini “belit” olarak agiklamaktadir. Belit: “Kendiliginden
apacik ve bundan dolay: oteki Onermelerin 6n dayanagi sayilan temel dnerme, miitearife, aksiyom”
olarak tanimlanmaktadir (TDK Tiirk¢e Sozliik, 2011: 304).

Ex-ante yaklagimi, icerisinde bulunulan dénemde gelecege yonelik tahmin ve beklentilerle karar almay1
ifade etmektedir (TDK iktisat Sozliigii, 2011: 149).
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28



Rasyonel beklentiler teorisine gore (Muth, 1961),

i Ekonomik sistemler igerisinde bilgi israf edilemeyecek kadar kittir.

ii. Ne tiir bilginin kullanildigi ve bu bilginin gelecege dair beklenti
olusturulurken nasil bir araya getirildigi, beklentinin rasyonel olmasi
iizerinde etkilidir.

iii. Ekonomik birimler tarafindan olusturulan her bir beklenti ekonomik

sistemin yapisina gore olusturulmaktadir.

Rasyonel beklentiler teorisinde karar vericiler, hangi ekonomik gostergeyi takip
ediyor ve gelecek degeri hakkinda beklenti olusturuyorsa, bu gostergenin gecmis
degerlerinin olusum siireci hakkinda ve bu siireci etkileyen faktorler hakkinda bilgi
sahibidir. Bilgi piyasada kit ve alinacak karar iizerinde kritik 6neme sahip olmasindan
otirli karar vericiler bilgiyi etkili bir bigimde islemek zorundadir. Bununla beraber
rasyonel beklentiler teorisinin uyumcu beklentiler teorisine gore en Onemli farkliligi,
rasyonel beklenti teorisinin tahmin yaparken gelecegi de hesaba katmasi ve tahminlerini

olustururken giincel bilgilerden de faydalanmasidir (Shaw, 1987).

Rasyonel beklentiler teorisi iizerine yapilan yorumlar zayif ve kuvvetli olmak tizere
ikiye ayrilmaktadir. Rasyonel beklentiler teorisinin zayif yorumuna gore karar alabilmek
i¢in sahip olunmas1 gereken bilginin bir maliyeti vardir. Bu maliyetten 6tiirii karar vericiler

karar alirken ¢ogunlukla eksik bilgiyle beklentilerini olusturur ve kararlarini alirlar.

Rasyonel beklentiler teorisinin zayif yorumu su sekilde formiilize edilmektedir

(Redman, 1982: 8,9):

Eet =T (Et / Bt.]_)

Bu formiilde,

E% : Enflasyonun t donemi i¢in beklenen degerini,

Bt : Karar verici insanin t-1 doneminde sahip oldugu bilgiyi,

n (E: / Bt) : Karar verici insanin t-1 doneminde sahip oldugu bilgiler 1s18inda

enflasyon degeri lizerine yapmis oldugu kosullu beklentiyi simgelemektedir.
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Rasyonel beklentiler teorisinin zayif yorumu iizerine gelistirilen bu matematiksel
formiil ve formiiliin zaman igerisinde islerliginin gozlemlenmesi, beklentilerin gergeklesen
degerlerle tam olarak ortiismemesi neticesinde bahsi gecen formiile hata teriminin (¢) de
eklenmesini zorunlu kilmistir. Bu durumda hata terimi karar verici insanin beklentileri ve

gerceklesen degerler arasindaki farktan olugmaktadir.
€= Eet -T (Et/ Bt-l)

Formiilize edilen hata terimi, tesadiifi bir degiskendir ve tahmin edilmesi miimkiin
degildir. Bu ¢ikarim, karar verici insanlarin beklentilerinde sistematik hata™ yapmadig
anlamini tasimaktadir (Turnovsky, 1984; Peseran, 1987). Rasyonel beklentiler teorisinin
zayif yorumuna gore insanlar almis olduklar1 kararlarda sistematik olarak hata yapmasalar
da, almig olduklar1 karar her zaman icin dogru degildir. Hata teriminin ortaya c¢ikmasi
cogunluklu olarak icerisinde bulunulan donem ve gelecek donemler i¢in tam bilgiye
ulagilamamasindan kaynaklanmaktadir. Tam bilgiye ulasilmadan yapilacak biitlin
tahminlerin hata olasilig1 vardir ki, rasyonel beklentiler teorisinin zayif yorumu zaten

insanlarin karar alirken her zaman tam bilgiyle karar aldig1 goriisiinii savunmamaktadir.

Rasyonel beklentiler teorisinin zayif yorumunun aksine gii¢lii yorumu, karar
vericilerin bir ekonomik gostergenin alacagi degerler ile ilgili beklenti olustururken,
tahmini yapilan gosterge ile ilgili biitiin bilgiye sahip oldugunu ve biitiin bilginin

kullanilmasiyla beraber alinacak kararin genellikle rasyonel olacagini savunmaktadir.

Rasyonel beklentiler teorisinin gii¢clii yorumuna gore ortaya li¢ 6zellik ¢ikmaktadir

(Shaw, 1987):

I Gelecege yonelik beklentiler, uyumcu beklentiler teorisinde oldugu gibi

gecmise doniik gézlemler tarafindan sekillenmektedir.

1 Sistematik Hata: Bir konu ve durum hakkinda élgme ve degerlendirme yapilirken degerlendirme yapan

kisi ve degerlendirme yapilan konunun ozelliklerine bagli olarak hata miktarinin degiskenlik
gosterebildigi, genellikle hata kaynagi belli olan hata tiiriidiir. Bahsi gegen ciimlede hataya sebep olan
unsur, degerlendirmesi yapilan beklenti hakkinda eksik bilgiye sahip olunmasidir. Siirekli olarak eksik
bilgi altinda karar vermek zorunda olan ekonomik karar vericiler bilgi eksikliginden otiirii hata
yapabilirler ancak zaman igerisinde hatalarindan ders alacaklarindan oOtiirii benzer hatalar ortaya
cikmayacak ve ortaya ¢ikan hatanin miktar1 da tesadiifi bir bicimde degiskenlik gosterecektir.
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ii. Gelecege yonelik beklentiler sadece gecmis goézlemlerden degil aymi
zamanda karar vericilerin igerisinde bulunduklart dénem ve gelecek
donemlerle ilgili sahip olduklar1 bilgiler neticesinde olusturacaklari dogru
beklenti modeli ile de iligkilidir.

iii. Karar vericiler tarafindan dogru modelin gelistirilmis olmasi, insanin
O0grenme siirecini tamamladigini gostermektedir. Sonucta ortaya g¢ikacak
beklenti ve gerceklesen deger arasindaki fark sadece tesadiifi degisken olan

hata teriminden kaynaklanmaktadir.

Rasyonel beklentiler teorisinin gii¢lii yorumu degerlendirildiginde bahsedilen ikinci
ve lgtincl Ozellik itibari ile rasyonel beklentiler teorisinin uyumcu beklentiler teorisinden
farklilastigr goriilmektedir. Rasyonel beklentiler teorisinin gii¢lii yorumunun basarisini
kanitlanmas1 ikinci ve tglincii 6zelliginin tartismasiz dogru olmasma baglidir. Ancak
rasyonel beklentiler teorisinin giicli yorumu bu o6zellikler lizerine yogun -elestiriler

almaktadir.

Rasyonel beklentiler teorisinin gii¢lii yorumu, karar verici insanlarin her zaman tam
bilgiye sahip oldugunu ileri siirmiistiir. Tkinci varsayim, uyumcu beklentiler teorisinin de
kabul ettigi gegmise doniik gézlem ve bilgilere ulasmanin maliyetsiz ya da diisiik maliyetli
olmasidir. Ancak, gelecege yonelik dogru beklentilerin olusturulmasi daha ¢ok igerisinde
bulunulan dénem itibari ile toplanacak dogru bilgiyle alakalidir. Giincel bilginin tasidigi bu
Onem, bilginin Gnemini ve maliyetini artirmaktadir. Bu noktada rasyonel beklentiler
teorisinin gii¢lii yorumu karar vericilerin dogru beklentileri olusturabilmek i¢in tam bilgiyi
maliyetsiz bir bicimde nereden ve hangi seviyede temin ettigini agiklayamamustir (Shiller,
1978: 36-40).

Rasyonel beklentiler teorisinin giiclii yorumu i¢in bahsedilen {giincii 6zellik ise
insanlarin dogru beklenti modelini gelistirdigini ve haliyle insanlarin 6grenme siirecini
tamamladiklar1 ifade edilmisti. Ancak rasyonel beklentiler teorisinin bu yorumu insanlarin
ogrenme siireclerine de deginmemis ve bilgi vermemistir. Bu yonleri nedeniyle rasyonel

beklentiler teorisinin gii¢lii yorumu elestiri almaktadir (Shackle, 1984; Struthers, 1984).
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Rasyonel beklentiler teorisinin giliglii yorumuna zaman siirecinin ve beklenti
tizerinde belirleyici olan faktorlerin etkisi dahil edildiginde ortaya dinamik yeni model

¢cikmaktadir.

Bu durumda rasyonel beklentiler teorisini agiklayan model,

Yi=Bo+ PB1Ye1+ P2Xt1+P3 Zi-1 +B4 W1 seklinde olusmaktadir. (16)

Ekonomik karar verici olan rasyonel insan, Y degiskeninin t donemindeki degerini
tahmin ederken, Y degiskeninin bir onceki donemdeki kendi degerini ve X, Z ve W
degiskenlerinden de etkilendigini bilmekte ve bu degiskenler hakkinda da bilgi sahibi
olmaktadir. Boylece kurulmus olan model Y degiskeni iizerinde etkili olan, bir dnceki
donem kendi degeri ve diger degiskenlerle iligkili genel bir matematiksel ifadenin
gosterimidir. Rasyonel beklentiler teorisi X, Z ve W degiskenlerinin bir 6énceki donem
degerlerinin Y nin bugilinkii degeri lizerinde ne kadar etkili oldugu hakkinda ( degerleri
hakkinda) bir fikir ileri stirmemektedir. Bu fikir karar vericilerin degiskenler hakkinda

toplayacaklari bilgiler sonucunda ortaya ¢ikacaktir.

Ekonomik gostergelerle ilgili gelecek beklentileri ve uygulamaya koyulacak
herhangi bir ekonomik davraniga karar verebilmek i¢in, izlenmekte olan olaylar ve
ekonomik gostergeler hakkinda tam bilgiye sahip olunmasi gerekir. Ancak, belirsizlik
faktorii tam bilgiyi gizleyici bir etkiyle beraber asimetrik bilginin ortaya ¢ikmasina ortam
hazirlamaktadir. Belirsizlik durumu ne kadar az ise, insanlarin tam bilgiye ulasmasi o
kadar daha miimkiin olmaktadir. Boylelikle elinde daha fazla bilgi bulunduran karar

vericiler, ekonomik gostergelerin ongoriilebildigi kosullarda rasyonel kararlar alabilirler.

Iktisat arastirmalarinda kurulan biitiin ekonomik modellerde her zaman icin tam
bilgiye sahip olmak miimkiin degildir. Ekonomik degiskenlerin belirlendigi siiregler,
genellikle insan davraniglar1 gibi tesadiifi degiskenlerden etkilenmektedir. Olusturulan
ekonomik modele tesadiifi degiskenlerin beklentiler tizerindeki sapma etkisi hata terimi
olarak eklense de, tesadiifi degiskenlerin 6nceden tahmin edilmesinin zorlugu ekonomik

modellerin tahmin ve 6ngdrii anlamindaki basarisizligina sebep olusturmaktadir (Attfield

ve digerleri, 1985).
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Modele eklenmis olan hata terimi katsayisi, Y’nin degerini t donemi igerisinde
etkilemektedir. t doneminde insan davranislarinin ve buna benzer diger degiskenlerin
gbozlemlenmesi ve tahmininde yasanan giicliikler bilgi eksikligine sebebiyet vermesinden

oOtiirti, olusturulan modellerin gelecege dair beklentileri yanilgilara yol agcabilmektedir.

Yt= Bo + BlYt-1+ Bzxt.]_ +Bg Zt-l + B4 Wt_]_ + & (17)

Ekonomik bir gostergenin gelecek yillarda nasil bir seyir izleyecegi olusturulan
(1.7) numarali dinamik model yardimi ile gosterildi. Boylece bir ekonomik gostergenin
gelecekteki degerini, yine bazi gostergelerin gegmis yilardaki degeri etkilemektedir. Bunun
yaninda bilinmeyen ve ortaya ne sekilde ¢ikacaginin Ongdriilmesi zor olan tesadiifi
degiskenler vardir. Bu degiskenlerin dogru bir sekilde modele eklenmesi, gelecege dair
olusturulan beklentilerin ve sonucunda da alinan kararlarin bagarili olmasma zemin
hazirlayacaktir. Aksine, tesadiifi degiskenleri onceden Ongdremeyen ekonomik karar
vericiler ise, beklenmedik anlarda karsilasacaklar1 tesadiifi degisken soklari ile beraber

krizin etkilerini yasamalar1 muhtemel bir durum olacaktir.

1.2.3. Rasyonel Secim Teorisi ve Karar Alma Siireci

Rasyonel sec¢im, insanlarin alacaklar1 kararlarda kendilerine en diisiik maliyetle, en
fazla fayday1 saglayacak olan tercihi yapmasi olarak tanimlanmaktadir. Sosyologlar, insani
sosyal yasamlarinda giidiileyen temel faktoriin maddi kazang olmasindan o6tiirii, rasyonel
secimin iktisat biliminin bir konusu oldugunu, bununla birlikte rasyonel se¢imin alinacak

maddi kararlar diginda her tiirlii tercihe uygulanabilecegini belirtmislerdir (Camerer, 1999).

Kisisel c¢ikarlar1 i¢in hareket eden insanlar, alacaklar1 her kararda o kararin
kendilerine saglayacagi fayda ve zarari degerlendirirler. iktisadm, kaynaklar1 kit; insan
istek ve ihtiyaglarin1 sinirsiz kabul etmesinden 6tiirii, toplumlarin refahinin yiikseltilmesi

alinacak kararlarin rasyonel olmasi ile miimkiin olabilecektir (Becker, 1962).

Almacak kararin rasyonel bir se¢im olarak degerlendirilmesi temel dort ilke ile

iliskilidir (Bailey, 2005):
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I. Ustiinliik ilkesi geregince, secim yapacak olan insanlar her zaman ¢ogu aza
tercih eder. Cilinkii ¢ok azdan daha iyidir. Yapilacak bir se¢cimde A
alternatifinin faydasi, B alternatifinin faydasindan daha fazla ise, rasyonel
insan kesinlikle A alternatifini B alternatifine tercih etmelidir.

ii. Tutarlilik ilkesi geregince, rasyonel se¢im yapan insanlarin aldiklar1 kararlar
birbirleri ile tutarlidir. Farkli iki karar alan rasyonel insan A alternatifini B
alternatifine; B alternatifini C alternatifine tercih ediyorsa, A alternatifi ve C
alternatifi arasindaki yapacagi rasyonel se¢cimde A alternatifini C
alternatifine tercih etmelidir.

iii. Secim yapacaklari anda belirsizlikle karsilasan insanlar, belirsizlik
durumunun alinacak kararin sonucunu nasil etkileyecegi yoniinde objektif
bir olasilik belirler.

(\2 Alacag kararla ilgili risk ve belirsizlik oranlarini belirleyen rasyonel insan,
elindeki alternatif karar tiirlerinden kendisine en fazla fayda saglayacak

tercih tizerinde karar verir.

Insan, yasamim var oldugu andan itibaren hem ydneten hem de ydnetilen bir
varliktir. Faaliyetleri ne olursa olsun insan giindelik yasaminda sayisiz kararlar almak
durumunda kalmaktadir. Bu kararlarin ¢ogu rutin kararlar iken; bazisi ise insanin
gelecegine yonelik kritik kararlar olmaktadir. Alinan bu kararlarda karar alma siirecini

insanin kendinden ve gevresinden etkileyen pek ¢ok dinamik mevcuttur.

Literatiirde karar verme eylemi ve karar verme siirecini arastiran birgok ¢alisma
mevcuttur (Huber, 1981; Simon, 1947; March ve Simon, 1958; Brunsson, 1985; Simon,
1979; Shapira, 1997; Secchi, 2011). Karar verme siire¢leri {izerine yapilan ¢aligmalarda
arastirmacilar karar verme eylemi iizerine farkli manalar ve anlamlar yliklemislerdir. Rue
ve Byars (2003: 68), karar vermeyi degisik eylem stratejilerinden birini tercih etmek olarak
ifade etmektedir. Sucu (2000: 105), karar vermeyi insani amacina ulagtiracak eylemi
gerceklestirmek icin segeneklerin belirlenmesi ve belirlenen seceneklerden akla en uygun
olanin tercih edilmesi olarak tanimlamaktadir. Mintzberg (1973) ve Stewart (1976), karar
verme eylemini Orgiitsel anlamda ele almis ve karar verme eylemini yoOnetim
mekanizmasinin en Onemli asamasi olarak nitelemistir. Mintzberg ve digerleri (1976),

yapmis olduklart farkli bir ¢alismada karar verme eyleminin 6nemini yinelemis ve karar
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verme eylemini bir aksiyona yonelik beyinsel uyaricilarin harekete ge¢mesiyle baslayan,
aksiyonun taahhiidii ile son bulan eylemler ve dinamik faktorler dizini olarak
tanimlamiglardir. H. Simon 1947 yilindaki Administrative Behaviour isimli ¢alismasinda
karar verme eyleminin yonetmek fiili ile es anlamli oldugu goriisiinii ileri slirmiistiir.
Miller ve digerleri (2002) ise karar verme eylemini sinirli olan kaynaklar1 kontrol

edebilmek igin ¢ikar gruplari arasinda oynanan bir gli¢ oyunu olarak tanimlamustir.

Literatiirde rasyonel karar alma siirecleri iizerine yapilan ¢alismalar karar alma
stirecini farkli sayidaki asamalarla agiklamaktadirlar. Bu g¢alismalardan Drucker (1967),
karar alma siirecini alti basamakta agiklamigtir. Drucker’in rasyonel karar alma siireci
problemi simiflandirmak, problemi tanimlamak, problemi 6zellestirmek ve ¢oziimii tespit
etmek, “neyin kabul edilebilir oldugundan ¢ok, neyin dogru oldugunun” kararini vermek,
alinan ¢o6ziim kararini uygulamak, uygulamaya koyulan kararin hedeflenen amaca ve

ulasilan sonuca gore dogrulugunu test etmek agamalarindan olusmaktadir.

Archer (1980), iki binden fazla danisman ve st diizey yoneticinin katilimiyla
gerceklestirmis oldugu calismada karar alma siirecini dokuz asamada agiklamistir. Bu
asamalar karar g¢evresini gozlemlemek, karar verilecek problemi tespit etmek, karar
nesnelerini ayrintilariyla belirlemek, problemle ilgili tespitler yapmak, alternatif ¢dztimler
olusturmak, alternatiflerin 6n degerlendirilmesi i¢in arastirmalar yapmak, alternatif
cozlimlerin degerlendirilmesi, en uygun alternatifi belirlemek, belirlenen alternatifi

uygulamaktir.

Kogel (2003: 82), karar alma siirecini bes asama seklinde 6zetlemistir. Bu asamalar:
problemi tanimlayarak amag ortaya koyma, problem ve amaci degerlendirerek oncelikleri
tespit etme, ¢coziim alternatiflerinin ve stratejilerin belirlenmesi, ¢6ziim alternatiflerinin ve

stratejilerin degerlendirilmesi ve uygulanacak eyleme karar vermektir.

Literatiirde rasyonel karar alma {izerine farkli gorlisler bulunmasina ragmen
bahsedilen biitiin goriisler esasinda aymi asamalar1 igcermektedir. Ayni stireci farklh
basamaklar altinda asamalara ayiran bu goriisleri Robbins ve Coulter (2012)’in rasyonel
karar alma siirecinde Ozetlemek miimkiindiir. Robbins ve Coulter rasyonel karar alma

asamasin1 yedi basamakta degerlendirmektedir. Bu basamaklar problemin tanimlanmasi,
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amaglarin belirlenmesi, amaglarin degerlendirilmesi, stratejilerin belirlenmesi, stratejilerin
degerlendirilmesi, en iyi stratejinin belirlenmesi ve kararin alinma ve uygulanma

asamalarindan olusmaktadir.

Sekil 1: Rasyonel Karar Alma Asamalari

1.Asama:
Problemin
Tammlanmasi

2.Agsama:
Amagclarin
Belirlenmesi

6.Asama:
En fyi Stratejinin
Belirlenmesi

7.Asama:

Karar Alma
ve

Uygulama

3.Asama:
Amagclarn S.Asama:
Degerlendirilmesi Stratejilerin
Degerlendirilmesi

4.Asama:
Stratejilerin
Belirlenmesi

Kaynak: Robbins ve Coulter, 2012: 38.

Rasyonel karar alma asamalarinin 6zetlendirildigi Robbins ve Coulter’in tasnifine

gore her agsamada karar alicinin degerlendirdigi konular su sekilde aciklanabilir:

1. Asama: Problemin Tanmimlanmasi: Alinacak olan karar ister rasyonel, isterse de
sezgisel olsun, oncelikli olarak tizerinde karara varilacak olan olaymn, yani problemin
belirlenmesi gerekmektedir. Problemin dogru bir sekilde belirlenmesi, sonraki agsamalarin
etkinligini artiracagi gibi, bosa zaman harcanmasini da Onleyecektir. Aksi takdirde,

problemin yanlis belirlenmesi, sonrasindaki biitiin asamalarin hedefinden sapmasina ve
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karar alicinin zamaninin bosa harcanmasina neden olacaktir. Rasyonel karar alabilmek i¢in

ilk ve en 6nemli agama problemin dogru tanimlanmasidir.

2. Asama: Amaclarin Belirlenmesi: Sonuca ulasma noktasinda karar veren insanin
Olciit ve kriterlerinin belirlenme asamasidir. Karar verenin bir tiiketici olmast durumunda
tilkketicinin amact ¢ogunlukla tiikettigi mal ve hizmetten en fazla faydayir elde etmek
olmaktadir. Karar verici yatirimcir olursa, karar kriteri gelir maksimizasyonu ve maliyet

minimizasyonu olarak degisecektir.

3. Asama: Amaglarin Degerlendirilmesi: Karar verecek olan insan ulasacagi amacla
ilgili birden fazla alternatif amaca ulagmak isteyebilir. Bu asamada, insan alternatif
amaglar arasinda degerlendirme yapacaktir. En Onemli degerlendirme kriteri amacin
ulagilabilir olmasidir. Alternatif amagclarin 6zelliklerine gore, bazi amaglarin degerlendirme

disinda kalmasi s6z konusu olabilecektir.

4. Asama: Stratejilerin Belirlenmesi: Arzulanan kriterlere ulasabilmek adina

izlenecek alternatif arag, politika ve stratejilerin belirlenme siirecidir.

5. Asama: Stratejilerin Degerlendirilmesi: Alternatif arag ya da stratejilerden
hangisinin istenen amaca ulagsma noktasinda en uygun oldugunun degerlendirilme
stirecidir. Kogel’e (2003) gore, karar verecek insan alternatif stratejilerden hangisini tercih
edecegine karar verirken, alternatifler genellikle uygulanabilirligi, maliyeti ve basarili olma

olasilig1 gibi temel Ol¢iitlere gore degerlendirilir.

6. Asama: En Iyi Stratejinin Belirlenmesi: Hedeflenen amaca ulasma noktasinda
ara¢c ya da stratejilerden en uygun olanin secildigi asamadir. Uygulanmasi planlanan
stratejiye karar verilirken alinacak kararin rasyonel olabilmesi i¢in insan tamamen elindeki
tam bilgiyle beraber sahsi deger yargilar1 ve duygusalliktan uzak, akil ve mantik

cercevesinde karar vermek durumundadir.
7. Asama: Karar Alma ve Uygulama: Belirlenmis olan konunun istenen amagla

sonuglanabilmesi i¢in en uygun bulunan ara¢ ya da stratejinin kararinin verilip,

uygulamaya konulma asamasidir.
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1.2.4. Davramssal Iktisat

Neo-klasik diistince okulunun yon verdigi ana akim iktisadin, giiniimiizdeki iktisadi
olaylar1 agiklarken benimsedigi temel varsayimlar, iktisadin yeni elestiri kaynaklarinin
olusmasina zemin hazirlamistir. Kendilerini alternatif bir akim yerine tamamlayici bir
iktisadi diisiince akimi olarak tanimlayan bu elestirel bakislar, temsilcilerinin ele oldugu
konular itibari ile basta Avusturya iktisat okulu, Evrimei iktisat, Kurumsal iktisat, Marksist
iktisat ve Davranigsal iktisat okulu olarak farkli ve yeni diisiince okullarini ortaya

cikarmistir.

Insan orjinli bir bilim olmasi hasebiyle insan davranislari iizerine fikir iireten
iktisadi arastirmalar, tarihte iktisat psikolojisi ve psikolojik iktisat olarak farkli isimler
almistir. Iktisatcilar, iktisat psikolojisini ve psikolojik iktisadi kendilerine gore
yorumlarken, temelde iizerinde uzlastiklar1 ortak nokta psikoloji ve iktisadin ekonomik
faaliyetler lizerinde birbiriyle i¢ i¢e girmis oldugudur (Eser ve Toigonbaeva, 2011; Can,
2012). Gelistirilen neo-klasik iktisat modellerinin, glinlimiizde yasanmakta olan krizlerin
derin tahribatlarina ¢6ziim bulamiyor olmasi, yeniden iktisatta insan faktoriinii ortaya
cikarmistir. Bu kez, yeni bir isimle karsimiza ¢ikan iktisat sahas1 davranigsal iktisat olarak

tanimlanmaktadir (Rabin, 2002; Angner ve Loewenstein, 2006).

Davranigsal iktisat alaninda yapilan arastirmalar 20. yiizyilin ortalarina kadar
uzanmaktadir. Herbert Simon tarafindan gelistirilen smirli rasyonellik kavrami daha

sonradan Avors ve Tversky’nin ayni1 sahada yapmis oldugu ¢alismalarla desteklenmistir.

Angner ve Loewenstein (2006), davranissal iktisat {izerine yapmis olduklar tarihsel
bir arastirmada davranigsal iktisadin eski ve yeni olmak tizere ikiye ayrilmasi gerektigini
savunmaktadir. Eski diye smiflanan davranigsal iktisat, Herbert Simon ve George
Katona’nin onderliginde gelismistir. Herbert Simon smirli rasyonellik modeli ile
popiilaritesini artirirken; George Katona ise 1975 yilinda yayinlanmis olan psikolojik

iktisat isimli kitab ile literatiirde yerini almistir (Earl, 1988:3; Hosseini, 2003).

Herbert Simon ve George Katona’yr yapmis olduklari caligmalarla Daniel

Kahneman, Amos Tversky, Baruch Fishoff ve Paul Slavic takip etmektedir. 1970 ve 80’li
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yillarda yapmis olduklar1 ¢aligmalarla iktisat literatiiriinde 6dnemli bir yer edinen Daniel
Kahneman ve Amos Tversky, insanlarin risk ve belirsizlik altinda almis olduklari kararlar
ve tercihlerini analiz etmistir (Tversky ve Kahneman, 1974; Kahneman ve Tversky, 1979;

Tversky ve Kahneman, 1981; Kahneman ve Tversky, 1983).

Davranigsal iktisat alaninda yapilan c¢aligmalarin neo-klasik iktisada yoneltmis
oldugu temel elestiri, mevcut iktisat teorilerindeki varsayimlarin ¢ogunun insanlarin ger¢ek
karar alma stireglerine odaklanmamasidir. Boylece, baslangicta genele hitap etmeyen eksik
tanim ve varsayimlar, iktisat biliminin gergekten uzaklasan teoriler lizerine insa edilmesine
sebep olmustur. Iktisadi modellemelerin ve olusturulan teorilerin gercek hayattaki iktisadi
olaylar aciklamada zorlanmasinin temel nedeni, aragtirmalarin temel 6gesi olmasi gereken
insan faktorline yeterli dnemin verilmemesinden kaynaklanmaktadir. Davranigsal iktisat
alaninda caligma yapan arastirmacilarin Onerileri, insanlarin sosyal hayatta nasil karar
aldiklarinin incelenmesi ve gergeklestirilen gozlemler neticesinde iktisadin temelinde

gecerliligi sorgulanan temel varsayimlarin esnetilmesi gerektigidir (Sent, 2004).

1.2.4.1. Davramssal iktisadin Iktisat Okullar1 Arasindaki Yeri

Gecmisten bugiine iktisat iizerine ele alinan konular ve tartisilan diisiinceler her
dénemin kendi sorunlarina ¢6zlim liretmek amaciyla gelistirilmistir. Bu acidan ele alinacak
olursa iktisadi diisiinceyi modern dénem oncesi, erken donem ve modern dénem olarak {i¢
farkli evreye ayirmak miimkiindiir. Antik donem ile baglayan modern donem Oncesi iktisat,
merkantilist ve fizyokrat diisiince okullar1 ile erken donemini yasamis ve 18. ylizyilda

klasik iktisadi anlayisla baslayan modern iktisat donemini glinlimiizde yagamaktay1z.

Sahip oldugu iktisadi diisiinceler ve iktisadi olaylara getirmis oldugu
degerlendirmeler acisindan modern donem iktisat diisiince okullar1 ana akim iktisat ve ana
akim dis1 iktisat olarak ikiye ayrilmaktadir. Bu ayrim belirli bir ¢ogunluk tarafindan
ortodoks ve heterodoks iktisat diye de tabir edilmektedir. iktisat okullar1 arasindaki ayrimi
niteleyen tanimlarin manasal analizinin yapilmasi amaciyla, bu boliimde “ortodoks" ve

“heterodoks” kavramlari iizerinden yapilan siniflandirma tercih edilmektedir.
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Ortodoks ve heterodoks kelimelerinin Eski Yunan’da kullanilan temel anlamlarina
bakildiginda ortodoks kelimesi “orthos” ve “doksa” kelimelerinden tiiretilmistir. Eski
Yunan’da, “orthos” kelimesi diiz, dogru; “doksa” kelimesi ise goriis, doktrin ve inang
anlamina gelmektedir. Neticede, ortodoks kelimesi sosyal yasamda genel olarak kabul
edilen temel Ggretiyi ifade etmektedir. Heterodoks kelimesi ise, “heteros” ve “doksa”
kelimelerinin birlesmesi sonucunda elde edilen ve aykiri doktrin ve Ogreti anlamina

gelmektedir (Nisanyan, 2012).

Zaman igerisinde hem ortodoks hem de heterodoks kelimeleri iktisat literatiiriine
girmis ve ana akim iktisat teorileri ve ana akim dig1 iktisat teorileri anlaminda yeni
kullanimlar kazanmistir. Heterodoks kelimesi iktisat literatiiriinde ilk defa Allan Gruchy’
nin 1947 yilinda yaymlanan “Modern Economic Thought” kitabinda kullanilmistir*?, Bu
tarihten itibaren iktisat arastirmalarinin siniflandirilmasinda ortodoks ve heterodoks
kelimeleri siirekli tartisilir ve tanimlanir olmustur. D. Dequech (2007), ortodoks kelimesini
prestij ve etki kelimeleri ile biitliinlestirmistir. Bu yaklasima gore ortodoks iktisat, diinyanin
onde gelen iktisat fakiiltelerinde okutulan ve iktisat literatiiriinde biraktigi belirgin bir etki

ile heterodoks iktisattan ayrildig1 manasal anlam itibari ile de kabul edilmistir.

Ortodoks ve heterodoks iktisat, metodolojisi bakimindan degerlendirildiginde de
temel farkliliklar géze garpmaktadir. Ortodoks iktisat aragtirma konusunu, kit kaynaklar
karsisinda sonsuz olan insan istek ve ihtiyaclarini karsilamak ve hatta maksimum noktaya
ulastirmak olarak tanimlamistir. Boylelikle bu arastirma sahasindaki ¢oziilmesi gereken
oncelikli konular tiretim faktorlerinin dagitimi, milli gelirin boliistimt, istikrar ve biiyiime
olarak ortaya ¢ikmaktadir. Heterodoks iktisat ise ortodoks iktisadin {izerinde c¢alistig
arastirma sahasini genisletmeyi ve 6zellikle iktisadi sosyoloji, antropoloji, psikoloji, siyaset
bilimi ve tarih konulariyla biitiinlestirerek iktisadi teorik cerceveden cikartip giindelik

yasantinin icerisine daha fazla ¢cekmeye calismaktadir (Savas, 2007: 13).

Ortodoks iktisat, bir arastirmayi gerceklestirirken bazi unsurlarin degismedigini
(ceteris paribus) kabul etmekte ve arastirmasini bu varsayimlarla devam ettirmektedir.

Heterodoks iktisat ise, baz1 unsurlarin degismedigi varsayiminin sadece doga bilimlerine

12 Allan Gruchy bu kitabinda “Veblen and other heterodoks economists” ifadesini kullanarak kabul edilmis

temel iktisat teorilerini elestiren Veblen ve diger ekonomistlerden bahsetmistir (Wrenn, 2007:98)
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uygulanabilecegini savunmaktadir. Heterodoks iktisat, ortodoks iktisadin basta degismez
kabul ettigi varsayimlar1 arastirmakta ve gercekte durumun bdyle olup olmadigini test
etmektedir (Wrenn, 2007: 102; Savas, 2007). Netice olarak, heterodoks iktisat
tiimdengelimsel bir yontemle ortodoks iktisat¢ilarin veri olarak kabul ettiklerini
aragtirirken; ortodoks iktisat ise tiimevarimsal bir yontemle heterodoks iktisat¢ilarin veri

olarak kabul ettiklerini inceleme konularina dahil etmektedirler (Landreth, 1976: 4)

Davranigsal  iktisat alaninda yapilan bilimsel c¢alismalar, ¢alismalarin
Ozglnliiklerine gére hem uygulama pratigi hem de benimsedikleri yontemsel yaklagim
acisindan ortodoks iktisattan ayrilmaktadir. Ortodoks iktisatta Oncelikli olarak yasanan
olaylarin sonucglar1 esas alinip, degerlendirilirken; davranigsal iktisat ortaya ¢ikan
sonuglarin temeline odaklanmaktadir. Yasanmakta olan pek ¢ok olayin orijininde insan
unsurunun olmasindan otiiri, davranigsal iktisat ortaya ¢ikan ekonomik sonuclarin
baslangicinda da insan faktoriiniin olduguna inanmaktadir. Bu nedenle de ekonomik

olaylar1 insan psikolojisi ile bagdastirmakta ve sosyolog gozii ile irdelemektedir (Davis,

2008: 351-353).

Davranigsal iktisat {lizerine yapilan c¢aligmalar insanlarin ekonomik davranislar
tizerine kurgulanirken, ortaya koyulacak davranisin temelinde yatan giidiiyii
yakalayabilmek adina c¢aligmalar farkli alt sahalara ayrilmaktadir. Caligma ekonomisi
lizerine yapilan ¢alismalarin yani sira hukuk-iktisat iliskisi, finansal iktisat, noro-iktisat ve
pazarlama-iktisat iliskileri bunlardan birkagidir (Schleifer 2000; Shiller 2000). Yapilan
caligmalarin ortak amaci iktisadi inter-disipliner bir zemine tasiyarak iktisat teorilerinin
tanimsal degerini gelistirmektir. Bu alanda gerceklestirilmekte olan giincel ¢alismalariyla
beraber davranmigsal iktisat, iktisat teorilerinin eksik yonlerini ortaya koyarak iktisat

bilimini gergek hayatla biitlinlestirmeye ¢alismaktadir.

1.2.4.2. Davramssal Iktisat ve Ana Akim iktisat Kiyaslamasi

John Tomer (2007), davranissal iktisat ile ana akim iktisad1 uygulanan yontemler
acisindan karsilastirdiginda alti temel boyut farkliligi {izerinde durmaktadir: kisitlilik

(narrowness),  katiik  (rigidity),  hosgorisiizlik  (intolerance),  mekaniksellik

(mechanicalness), ayrilik (seperateness) ve bireyselcilik (individualism).
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1.2.4.2.1. Kasithhik

John Tomer’e gore, kisithilik faktorii davranigsal iktisat ile ana akim iktisat arasinda
en onemli farklilik olarak kabul edilebilir. Ana akim iktisat okullari, ekonomik disiplin
icerisinde bir model uygulayacaklar1 zaman bu modellerin genellikle kisitlart mevcuttur ve
bu kisitlarin sinirlart kesin ¢izgilerle belirlenmistir. Gergeklesen ekonomik olaylar tizerinde
calisilirken, nicel verilerin kullanilmasi aligkanlik halini almistir. Bu uygulama yaklagimi

Ozelikle 2. Diinya Savasi’ndan sonra yayginligini artirmistir.

Cok sayida iktisat¢1 ana akim iktisadin olusturmus olduklari modellemelerde
gereksiz derecede kisitlamalara gidildigini savunmaktadir (Gilad ve digerleri, 1984). Bu
iktisatcilar, ekonomik arasgtirmanin yontemsel temelinde kurulan kisitlamalarin ve
modellerin gegerliligini test etmede kullanilan yogun istatistigin ¢aligmalarin anlagilirligini

azaltmakta oldugunu ileri siirmektedirler.

Davranissal iktisat ekonomik olaylari yorumlarken, ana akim iktisatta oldugu gibi
kesin kisitlar1 yoktur. Calismalarinda nicel verilerin degerlendirilmeye alinmasi gibi nicel
olmayan verilerinde kullanilmas: da olduk¢a yaygin bir uygulama bigimidir. Karar
vericiler ve ekonomik aktorlerden gozlem, anket, yasanmis hikayeler ve gerek hakikat
gerekse de hayal iiriinii olabilecek olaylardan elde edilen nitel veriler, insan davraniglarinin

ortaya ¢ikis nedenlerini tespit etmek amaciyla kullanilan yontem ve araglardir (Lawson,
2003).

Ana akim iktisatta sorgulanamayacak varsayimlar vardir. Ana akim iktisat¢ilar,
biitlin modellemelerini bu dogru kabul ettikleri varsayimlar lizerine kurarlar. Rasyonellik,
insanin ¢ikarint maksimize etme giidlisi ve tam bilgi bu varsayimlardan en c¢ok
tartisilanlarin basinda gelmektedir. Bu dogrultuda, insanin bencil olabilecegini, sinirl
rasyonelligin ortaya ¢ikabilecegini ve sosyal ¢cevrede insanlari eksik ya da yanlis bilgilerin

kararlarini etkileyebilecegini kabul etmek istemezler (Thaler,1996: 227).

Ana akim iktisatta sonuclanmis olaylar sonucunda elde edilen nicel veriler

timevarim yontemi ile degerlendirilirken; davranigsal iktisatta pozitivist felsefe
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yaklagimiyla beraber tiimdengelim yontemi izlenerek olaylarin ortaya cikis nedenleri

tizerinde arastirmalar yapilmaktadir (McCloskey, 1994).

1.2.4.2.2. Katihk

Davranigsal iktisat alaninda yapilmakta olan bilimsel ¢alismalarin ana akim iktisat
alaninda yapilan c¢alismalara kiyasla daha az kisitlarinin olmasi, yapilmakta olan
arastirmalara bir serbestliyetlik kazandirmaktadir. Kisitlar1 fazla olan modellerin her
aragtirma sahasinda farkli tarz olaylara uygulanmasi zordur. Kisitlilik faktori ile iliskili
olan katilik faktoriiniin ana akim iktisada gore etkisinin daha az olmasi, davranissal iktisat
alaninda yapilacak olan calismanin model ve yontemlerinin arastirmasi yapilacak olaya

gore tasarlanmasini kolaylastirmaktadir (Colander, 1991).

1.2.4.2.3. Mekaniksel Olma

Tomer, bilimsel bir ¢alismanin mekaniksel boyutunu o ¢alismanin teferruath ve
kompleks bir yapiya biirlinmiis olmasi ile degerlendirmektedir. Bu baglamda ana akim
iktisat alaninda ¢alismakta olan iktisat¢ilari, karmasik motor aksaminda ¢alismakta olan bir
otomobil ustasina benzetmektedir. Bu benzetmeden hareketle iktisatgilar ekonomide denge
gibi kompleks ve metafor konseptlerin icerisinde denge ¢iktilarinin istatistiksel analizinde

yorulmaktadir (Tomer, 2007).

1.2.4.2.4. Ayrihik

Mc Closkey (1994), iyi bir bilimi diger bilimlerle miinasebetine bakarak
degerlendirmektedir. Bilimsel anlamda basarili caligmalar yapmak, ¢ogu zaman inter-
disipliner olmay1 gerektirir. Kendi bilimsel mantiiyla cevap aranan bilimsel ¢alismalarda,
diger bilim dallarmin o konu hakkindaki goriigleri de dikkate almmali ve
degerlendirilmelidir. Davranigsal iktisat alaninda yapilan caligmalar incelendiginde,
caligmalarin iktisat temelinde psikoloji ve sosyoloji ile yakindan iliski kurdugu
gorilmektedir. Bunun yani sira yapilmakta olan ¢alismanin yontemi ile alakali olarak

ekonometri ve istatistik alaninda ¢aligmalara katki saglanmaktadir.
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1.2.4.2.5. Bireyselcilik

Bireyselcilik, sosyal diinyanin nihai kurucusunun insanlar olduguna inanmaktadir.
Bireysellik boyutu yiiksek olan bir bilimsel calisma, her zaman insanin karar alma
davraniglarin1 agiklamaya odaklanmalidir. Sosyal yasamda, beklenmedik bir siyasi olayin
yasanmasi, ekonomik anlamda yapilan agiklamalarin insanlarin davranmis kaliplarinda
degisiklige sebebiyet verebilecegi, insanlarin davraniglarini degerlendirirken dikkat

edilmesi gereken onemli faktorler arasinda dikkate alinmalidir (Hausman,1992).

1.2.4.3. Davramssal Iktisadin Neo-Klasik iktisada Elestirileri

Alfred Marshall, Principles isimli kitabinda iktisad1 psikolojik temelli bir bilim
olarak tanimlamistir. Marshall’a gore iktisat ticari yasamla ilgilenmekle beraber daha ¢ok
insanla ve insanin davranislartyla ilgilenmektedir. Bu nedenledir ki, iktisadi yorumlarin
yapilmaya baslandig1 ilk donemlerde iktisat, psikoloji ve sosyoloji ile biitiinlesik bir

goriinlime sahiptir.

Ikinci diinya savas1 esnasinda ve sonrasinda iiretim, béliisiim, biiyiime ve istikrar
konularina matematiksel bakis acis1 ile odaklanan iktisat bilimi, sosyolojiyi ve psikolojiyi
ikinci plana atan modeller ve teoriler gelistirmistir. Cogunlukla neo-klasik iktisat bakis
acistyla gelistirilen bu model ve teorilere en yogun elestiriler, iktisadin ger¢ek yasamdan
sanal yasama dogru ¢ekilmesi noktasinda yapilmistir. Calismanin konusuyla ilgili olarak,
neo-klasik iktisadin  benimsedigi homo-economicus davranan rasyonel insan
tanimlamasina ve rasyonel beklentiler hipotezine elestiriler basta Herbert Simon olmak
tizere devaminda D. Kahneman ve A. Tversky onderligindeki davranigsal iktisatgilar

tarafindan yapilmistir.

Neo-klasik iktisadin yatirrm modeli ve bu modelin temel dayanak ve varsayimlarina
yapilan elestiriler kronolojik siralamay1 takip agisindan Herbert Simon’un sinirli rasyonel
karar alma modeliyle baslayacak, D.Kahneman ve A. Tversky’nin beklenti teorisi ve

cergeveleme etkisi yaklasimi ile devam edecektir.
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1.2.4.3.1. Smirh Rasyonel Karar Alma Modeli

Iktisadi olarak rasyonel davranis, mevcut durum ve kosullar altinda en az maliyetle
en fazla getiriyi saglayan amaci gerceklestirmek i¢in insanlar tarafindan sergilenmesi
gereken davranig bigimidir (Simon, 1972: 361). Rasyonel davranisg sergilenirken, bu

davranigin duygulardan uzak akil ve mantik yardimiyla alinmas1 gerekmektedir.

Insanligin var oldugu andan itibaren her giin 6nemli ve 6nemsiz yiizlerce karar
alimmaktadir. Herbert Simon insanlarin giin igerisinde almis oldugu kararlar1 bilingsiz ve
bilingli kararlar olarak ikiye ayirmaktadir. Bilingsiz kararlar, insanin daha Onceki
yasamindan elde etmis oldugu O6grenim ve deneyimler sonucunda karsisina c¢ikan
problemlere kisa zaman igerisinde olusturmus oldugu anlik kararlardir. Bilingli kararlar ise,
bilingsiz kararlarin aksine daha fazla bilgi toplamayi, diislinmeyi ve zaman harcamayi

gerektirir (Simon, 1959).

Herbert Simon’un bilingli karar alma tizerine gelistirmis oldugu sinirli rasyonel
karar alma modeli bilgi toplama, degerlendirme ve karar alma asamalarindan olugsmaktadir.
Modelin bilgi toplama asamasinda, karar alict insan karar almas1 gerektigi konu 6zelinde
bilgiler toplamaktadir. Yatirim karar1 alacagi varsayilan karar alicinin toplayacag bilgiler
ekonomik, teknik, sosyal ve siyasi bilgiler olarak siiflandirilabilir. Karar alma modelinin
ikinci asamasinda toplanan bilgiler karar alic1 tarafindan degerlendirilir ve hangi alternatif
davranig eyleminin gerceklestirilecegini karar verilir. Modelin son asamasinda karar alict
insan, almis oldugu karar1 eyleme doniistiiriir. Simon, alinan kararin uygulanma zamaninin
alinan kararin basarisinda etkili oldugunu diisiintir. Bunun i¢indir ki, karar alma modelinde

bu eylemi ayr1 bir asama olarak degerlendirmektedir (Simon, 1955).
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Sekil 2: Herbert Simon Karar Alma Modeli

1. Asama
Bilgi Toplama

|

2. Asama

Degerlendirme

|

3. Asama

Karar Alma

Kaynak: Simon, 1955

Sinirli rasyonel karar alma modelinin birinci ve ikinci agsamalarinin aldigi zaman
liclincli asamaya kiyasla daha fazladir. Bilgi toplama ve degerlendirme asamalarindan
hangisinin daha fazla zaman alacag: karar alacak kisinin kendisiyle alakali bir durumdur.
Temkinli ve alacagi kararlarda daha fazla bilginin varligina ihtiya¢ duyan karar alicilar,
bilgi toplama asamasina daha fazla zaman ayrabilmektedir. Toplanan bilgilerin
degerlendirilme asamasindan sonra son asama olan karar alma asamasi zaman almayan
ancak stratejik onemi en fazla olan asamadir. Alinan basarili bir kararin uygulanma
zamaniin dogrulugu, kararin sonucunda etkili olacaktir. Simon biyolojik giic ve zekanin
dogustan gelen Ozellikler olmasina ragmen, insanlar arasinda esitlik ilkesine gore
dagitilmadigina inanmaktadir. Bagarili karar veren insanlar, dogustan gelen yeteneklerini is
ve sosyal hayatlarinda uygulama, 6grenme ve deneyimle gelistirmeleri gerekmektedir

(Yalgin, 2012).

Herbert Simon tarafindan 20. yiizyilin ikinci yarisiyla beraber literatiire katilan
sinirlt rasyonel beklentiler teorisi baslangicta Von Neumann ve O. Morgenstern’in oyun
teorisi alaninda kurguladiklari, poker ve satran¢ oyunu iizerinden gelistirilen beklenen
fayda teorisine bir elestiri niteliginde ortaya ¢ikmistir. Zaman igerisinde ticari yasami ve
iktisad1 da degerlendirme alanma katan bu teori, iktisat sahasinda rasyonel beklentiler

teorisi ile ayni konular tizerinde farklilasan goriisler ileri stirmektedirler.
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Rasyonel beklentiler teorisinin temel varsayimlari, karar alan insanin rasyonel
hareket ettigi, karar alacagi konu ve sergileyecegi davranis alternatifleri lizerinde tam
bilgiye sahip oldugu ve karar1 alirken beklenen deger teorisine gore faydasini maksimum
noktaya tasiyacagidir. Calismanin konusunun yatirim karar alma siirecinin rasyonellik
degerlendirmesi olmasindan otlirli, rasyonel beklentiler teorisine goére bu Ornekte
yatirimeinin her zaman olmasa bile ¢ogunlukla tam bilgiye sahip oldugu ve sistematik

hatalar yapmaksizin kar maksimizasyon ilkesini gerceklestirecek kararlar alacagi beklenir.

Yatinmlarda kar maksimizasyonunun gergeklesmesi fayda fonksiyonun
maksimum, maliyet fonksiyonun ise minimum olmasina baglidir. Herbert Simon, diger
sartlarin sabit kalmasi varsayimi altinda yatirim kararlarindaki kar maksimizasyonunu

firmalarin talep ve maliyet fonksiyonlar: iizerinden degerlendirmistir (Simon, 1972: 162-

164).

Talep, fiyatin bir fonksiyonudur. Buna gore, talep fonksiyonu [qd = D (p)] seklinde
gosterilecektir. Boylece firmalarin elde edecegi toplam fayda [R = p qd] olarak formiilize
edilebilir. Uretimin maliyeti, {iretilen miktarm bir fonksiyonudur. Maliyet fonksiyonu [C =
c(gs)] seklinde gosterilecektir. Talep fonksiyonundaki qd toplam talebi, maliyet
fonksiyonundaki s toplam arzi, p ise fiyatt simgelemektedir. Talep ve maliyet
fonksiyonlarina bagli olarak kar maksimizasyonu, toplam talebin ve toplam arzin
esitlendigi noktada ortaya ¢ikacaktir. Boylece firmalarin kar fonksiyonu [£ = R — C] yani
[pg — cq] olacaktir.

Herbert Simon’un ortaya koymus oldugu sirli rasyonel karar alma modeli,
rasyonel beklentiler teorisine firmalarin kar maksimizasyonu ilkesi tiizerinden karsi
cikmaktadir. Bu noktada Simon, kar maksimizasyon ilkesinin ger¢eklesmesinin talep ve
maliyet fonksiyonlarma bagli oldugunu ve talep ile maliyet fonksiyonlarini firmalarin
disinda etkileyebilecek pek ¢ok belirsizlik olmasindan 6tiirii firmalarin tam bilginin aksine

cogunlukla kararlarini eksik bilgi altinda aldiklarini savunmaktadir (Simon, 1972: 162).
Neo-klasik yatirim modelinin dayanagini olusturan beklenen deger teorisi, modelde

belirsizlik faktoriine yer vermekle birlikte belirsizligi bir risk unsuru olarak goérmekteydi.

Alternatif kararlar igerisinde degerlendirmesini yapan rasyonel insan, alternatif karar
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tirlerinden bekledigi faydayr ve alternatif kararlarin beklenen sonugla gerceklesme
olasiliklarint dikkate alarak, faydasini maksimum yapacak rasyonel karari almaktaydi.
Beklenen deger teorisi ile Simon’un karar alma modelinin farklilastigi temel nokta,
belirsizlik iizerine tanimlamada ortaya ¢ikmaktadir. Simon, belirsizligin bir risk unsuru
olduguna katilmakla beraber, belirsizligi (exogonuos) eksojen yani dissal bir parametre
olarak tanimlamaktadir. Knight’in belirsizlik {izerine yapmis oldugu aciklama ile ortiisen
bu tanimlama, belirsizlik olasiliginin  belirlenmesinin  zor olacagi noktasinda
benzesmektedir. Belirsizlik faktoriinlin olasiliginin belirlenmesinde yasanacak giicliik,
alinacak kararin beklenen degerinin hesaplanmasini zorlastiracaktir. Boylece karar alict
insan ve yonetici gruplart rasyonel karar alma asamalarindan problemi tanimlama
sathasinda ve alternatif kararlar1 degerlendirme safhasinda tam bilgiye sahip
olamayacagindan o6tliri  alman kararlarin  rasyonelliginden degil ancak sirh

rasyonelliginden bahsedilebilir (Simon, 1972).

Sinirli rasyonel karar alma modelinin eksik bilgi yaklasimina klasik iktisat¢ilardan
kars1 elestiriler de gelmektedir. Arrow (1978), karar alan insanlarin rasyonel beklentiler
teorisinde savunuldugu gibi genellikle tam bilgiye sahip oldugunu, bazen tam bilgi
seviyesinde azalmalar olsa bile eldeki mevcut bilgiyle istatistik¢ilerden daha iyi bir sekilde
ekonominin gelecekteki dengesini tahmin edebileceklerini savunmaktadir. Arrow’un karar
alicilarin mitkemmel degerlendirme kabiliyetine vurgu yapmasina karsin, hangi tlkede
olursa olsun diinyadaki pek c¢ok iktisat¢1 ekonominin gelecekteki alacagi denge {izerine
caligmalar yapmakta, istatistik¢i ve ekonometriciler modeller gelistirmekte buna ragmen

temel makroekonomik sorunlar gliniimiizde halen devam etmektedir.

Sinirli karar alma modelinin ortaya koymus oldugu sonuglari destekleyen J. Handa
(1982), piyasalarda tam bilginin bulunma durumunun pek olasi bir durum olmadigini, olsa
bile tam bilgiye ulasmanin oldukc¢a maliyetli ve zaman alict oldugunu savunmaktadir.
Ulagilabilen en yiiksek bilgi seviyesini en iyi kullanabilen karar alicilar piyasalardaki diger
karar alicilar1 maglup edebilir ve elindeki bilgi seviyesini kullanma kabiliyeti ile spekiilatif

kazanglar kazanabilir.

Rasyonel beklentiler teorisinin tam bilgi varsayimina yoneltilen elestiriler disinda,

baska elestiriler de mevcuttur. Bu elestiriler, rasyonel beklentiler teorisinin rasyonellik
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varsayimina, iktisadi degigkenleri belirleyen siirecin bilinebilirligine ve uygulanabilir - test

edilebilirligine yonelik olarak siniflandirilabilir.

Neo-klasik iktisat, yatirimci olan insanlarin kar, tiiketici olan insanlarin ise fayda
maksimizasyon ilkesine gore hareket ettiklerini savunmaktadir. Neo-klasik iktisadin bu
savunusuna elestiri, kar ve fayda fonksiyonlarinin rasyonel insan varsayimi gibi son
derece teorik oldugu noktasinda gelmektedir. Alinan bir yatirnm kararinda kar
maksimizasyonun saglanmasi iiretim sonucunda ortaya ¢ikan marjinal fayda ve marjinal
maliyetin birbirine esitlendigi noktada ortaya ¢ikmaktadir. Ancak, bu tanimlama c¢ogu
yatirimel tarafindan bilinmemekle beraber, yatirimcilar kararlarinda maksimum fayda

yerine optimal yani kabul edilebilir karliligi1 yeterli gormektedir.

Rasyonel beklentiler teorisi, rasyonel davranan insanin bir degiskenle ilgili beklenti
olustururken o degiskenin ve degiskeni etkileyebilecek biitiin belirleyiciler hakkinda bilgi
sahibi oldugunu, degiskenin sekillendigi siireci de yakindan takip ettigini kabul etmektedir.
Gomes (1982) ve Gowdy (1986), degiskenlerle ilgili tam bilgi toplamanin maliyeti
tizerinde durup, ortaya ¢ikacak yeni maliyetin firmanin yatirim maliyetini artiracagini ve
bu nedenden &tiirii de alinan yatirim kararlarinin ¢ogunda karar alicilarin tam bilgiye

ulagmak gibi bir gayretlerinin olmadigini savunmaktadir.

Rasyonel beklentiler teorisine yoneltilen bu elestiriye, neo-klasik iktisatgilarin
cevabi ise bilginin hi¢bir maliyeti olmadigr yoniinde olmustur. Gomes ve Gowdy’nin
diisiincelerinin aksine, iktisadi degiskenlerle ilgili biitiin bilgilerin devletin istatistik
kurumlart tarafindan toplandigi ve yine beklentilerin bu kurumlar tarafindan

sekillendirildigi ileri siiriilmustiir (Savas, 2007: 981).

Rasyonel beklentiler teorisinin uygulanabilir-test edilebilirligine elestiri, bu teorinin
ampirik modellere dayanmamasi noktasinda olmaktadir. Bilginin “buz” olarak goriilmesi
ve tutanlarin elinden kaymasmin verecegi tedirginlikle beraber, iktisat¢ilar bilgi iizerine
caligmaktan kagimmmaktadirlar. Keynezyen iktisatcilar, klasikler iktisat¢ilart piyasada
bilginin eksik oldugunu bilmelerine ragmen, bu durumu gormezden gelmekle
suclamaktadirlar (Selten, 1999; Iscan, 2010). Karar alma iizerine gerceklestirilen deneysel

caligmalarda, rasyonel karar almanin aksine karar vericilerin dnyargi, sezgi ve inanglari
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dogrultusunda karar aldiklari, risk ve belirsizlik iceren durumlarda ise rasyonel insan
varsayiminin aksine akil ve mantikli kararlar alinamadigi sonucu ortaya ¢ikmistir (Tversky

ve Kahneman, 1974,1986; Kahneman ve Tversky, 1979).

1.2.4.3.2. Beklenti Teorisi ve Cerceveleme Etkisi

Giinliik hayatta insanlarin almis oldugu kararlar, Herbert Simon tarafindan bilingsiz
ve bilingli kararlar olmak iizere ikiye ayrilmaktaydi. Bilingsiz kararlar, insanin giindelik
hayatinda O6nemli olmayan kararlar {izerine diislinmeden, bilgi toplamadan, ani olarak
verilen kararlardi. Bilingli kararlar ise daha 6nemli konularda, bilgi toplanarak, toplanan
bilginin degerlendirilmesi sonucunda akil ve mantik yardimiyla alinan rasyonel olmaya
yakin kararlar1 tanimliyordu. Herbert Simon rasyonel karar alma tlizerine gelistirmis oldugu
smnirli karar alma modelinde, insanlarin rasyonel olamayacagini, piyasalarda mevcut
bulunan bilgi ve bu bilginin insan akliyla degerlendirilmesi sonucunda ancak sinirh

rasyonel olabilecegini vurguluyordu.

Psikoloji ve sosyoloji ilizerine g¢aligmalar yapan bilim adamlari insanlarin bilingsiz
ve bilingli davraniglarini incelediklerinde alinan kararlar arasindaki temel farkliligi insanin
diistinsel sisteminde tanimladiklar1 otonom ve rasyonel sistem ile iliskilendirmektedir.
Otonom sistem, hizli ve iggiidiisel kararlarin ortaya ¢ikmasinda etkili olurken; rasyonel
sistem, daha planl kararlarin alinmasinda etkili olmaktadir. Boylelikle otonom sistemin
etkili olmas1 sonucunda alinan kararlar rasyonel kararlara kiyasla daha kontrolsiiz, ¢aba
gerektirmeyen, ¢agrisimsal, hizli, biling dis1 ve beceriye dayali olarak sekillenmektedir

(Thaler ve Sunstein, 2008; Yalc¢in, 2012).

Insanlar1 bilingli karar almaktan uzaklastiran ve bilingsiz kararlarn ortaya
cikmasinda etkili olan unsurlardan biri, alinacak kararin hayattaki 6nemidir. Bu unsurun
yani sira, ¢aligmanin amaci agisindan vurgulanmasi gereken bir diger belirleyici faktor,
yeterli bilginin olmayis1 yani belirsizlik durumlaridir. insanlar karar alacaklari bir konu
hakkinda yeterli bilgiye sahip olamadiklar1 belirsizlik durumlarinda, benliklerinde yer eden
kisa yol c¢agristimlarini ortaya c¢ikaran biligsel yonelim (heuristic) ve diisiinsel
egilimlerinden (bias) faydalanmaktadir. Tversky ve Kahneman (1984), kisa yol

cagrisimlarinda insanlarin Onceki yasamlarinda tecriibe ettikleri olaylarin belirleyici
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oldugunu ileri siirmektedir. Ekonomide belirsizligin hakim oldugu bir donemde yatirim
karar1 alacak bir yatirimci, Onceki yasaminda belirsizlik altinda alinan kararlarin
basarisizlikla sonuglandigini hatirliyorsa, temsil edilebilirlik ilkesi geregince belirsizlik
altinda alacagi yatirim kararinin beklenen faydayr saglamayacagini diistinmektedir.
Belirsizlik altinda alinmayan ve ertelenen yatirim karari, Keynes’in hayvansal giidiiler

aciklamasiyla karsilik bulacak ve planlanan yatirimlar ger¢ceklesmeyecektir.

Von Neumann ve O. Morgenstern tarafindan gelistirilen beklenen deger teorisine
alternatif bir model, A. Tversky ve D. Kahneman tarafindan beklenti teorisi (prospect
theory) altinda gelistirilmistir. Beklenti teorisi, bireylerin belirsizlik ve risk altinda her
zaman rasyonel kararlar alamayacagin ileri siirmektedir (Tversky ve Kahneman, 1979).
Beklenti teorisinin riskli ortamlarda alinan kararlara yonelik gelistirmis oldugu model su

sekildedir:

V (x,p) =Vv(x) w(p)

Bu modelde,
v(x) : (x) sonucunun siibjektif degerini,

w(p): (p) olasiliginin beklenti teorisinin ¢ekiciligi tizerindeki etkiyi 6l¢gmektedir.

Kahneman ve Tversky 1981 yilinda yapilan ve literatiire cergeveleme etkisi
(framing effect) olarak katki saglayan farkli bir calismasinda ise ayni olayin ya da sorunun

ornekleme sorulus seklinin alinacak cevaplar tizerinde belirleyici oldugunu gostermistir.

Calismanin bu boliimiinde beklenti teorisi ve g¢erceveleme etkisi iizerine yapilan

deneyler birbirlerini tamamlayacak biitiinliik igerisinde aktarilacaktir.
Bu deneylerden biri ABD’de 152 &grenci lizerinde yapilmis ve gerceveleme

etkisinin sonuclar1 ortaya ¢ikarilmaya g¢alisilmistir. S6z konusu bu deneyde 6grencilere su

soru sorulmustur:
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“Agir bir Asya hastaliginin Amerika’da 600 kisinin oliimiine yol agacagini
diigtiniin. Bu hastalikla ilgili tasarlanan iki alternatif plan vardir. Bunlardan hangisinin

uygulanmasini isterdiniz?

A plani uygulanirsa kesinlikle 200 kisi kurtulacaktir. (0,72)

B plami uygulamirsa 1/3 olasitlikla 600 kisi kurtulacak, 2/3 olasilikla kimse
kurtariamayacaktir. (0,28)

Beklenen deger teorisine gore, A ve B planlarinin beklenen degerleri birbirine
esittir (4 plami igin [200*1], B plam i¢in [600*1/3 + 0*2/3]). Buna karsin, s6z konusu
deneyde dgrencilerin % 72’si A plani; % 28’si ise B planinin uygulanmasi yoniinde goriis

belirtmisgtir.

Sorunun sorus sekli degistirilmis ve 155 {iniversite Ogrencisine ayni soru ayni

beklenen degerlerle farkli sekilde sorulmustur.

C plani uygulanirsa 400 kisi 6lecektir. (0,22)

D plant uygulamirsa 1/3 olasilikla kimse olmeyecek, 2/3 olasilikla 600 kisi de
olecektir. (0,78)

Beklenen deger teorisine gore, C ve D planlarinin beklenen degerleri yine ayni
tutulmustur. (C plam i¢in [(600-400)*1], D plam igin [(600/3)*]1 + 0%*2/3]. Deneyde
sorunun ikinci sorulus seklinde degisen tek unsur ifade edilen climlenin anlaminin negatif
olmasidir. C ve D planlari {izerinden yapilan deneyde 155 6grencinin % 22’s1 C plani, %

78’1 i1se D planinin uygulanmasi yoniinde goriis belirtmistir.

Cerceveleme etkisinin sonucunu test etmek icin yapilan deneysel c¢alismada,
Kahneman ve Tversky’nin (1981) literatiire ikinci katkilarin1 deneye katilanlarin kazang
ifade eden durumlarda riskten kagindiklar: (risk averse), kayip ifade eden durumlarda ise

risk aldiklarin1  (risk seeking) ortaya koyarak yapmiglardir.

52



Kahneman ve Tversky (1984), beklenti teorisi lizerine yapmis oldugu farkli bir
deneysel calismada, risk altinda insanlarin almis olduklar1 kararlari incelemislerdir.

Yapilan deneyde rasyonel se¢im ve beklenen deger teorisinin iistlinliik ilkesi test edilmistir.

86 kisi lizerinde yapilan deneyde katilimcilara A ve B alternatiflerinden birini

secmeleri sdylenmistir.

A alternatifi : % 25 olasilikla 240 dolar kazanmak ve % 75 olasilikla 760 dolar
kaybetmek (% 0)

B alternatifi : % 25 olasilikla 250 dolar kazanmak ve % 75 olasiikla 750 dolar
kaybetmek (% 100)

A ve B alternatiflerinin beklenen degerleri hesaplandiginda B alternatifinin
beklenen degeri (250*0,25 — 750*0,75 = - 500) A alternatifinin beklenen degerinden
(240*0,25 — 760*0,75 = - 510 ) daha biiyiiktiir. Deneye katilan kisiler vermis olduklari
cevaplarda B alternatifini tercih ederek rasyonel se¢cim ve beklenen deger teorisinin

tistiinliik ilkesine uygun bir davranis gostermislerdir.

Ayni calismanin farkli iki deneyinde cergeveleme etkisi sonucunda ortaya cikan
riskten kacinma ve riske yonelim durumu test edilmistir. Bu test yapilirken birinci deneyde
beklenen degerleri farkli olan iki alternatif pozitif ifade sekliyle katilimcilara sunulmustur.

Alternatiflerin pozitif ifade sekli ile soruldugu deney 150 kisi iizerinde yapilmistir.

C alternatifi : 240 dolar kazanmak (% 84)

D alternatifi : % 25 olasilikla 1 000 dolar kazanmak ve % 75 olasilikla hi¢ bir sey

kazanamamak (% 16)

Deneye katilanlarin % 84’1 C alternatifini tercih etmislerdir. Ancak C alternatifinin

beklenen degeri (240*1), D alternatifinin beklenen degerinden (1000*0,25 + 0*0,75) daha
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disiiktiir. C alternatifinde kesinlik ifadesi olmasindan otiirii, katilimcilar tercihlerini bu

yonde yaparak riskten kagindiklart géstermislerdir.

Alternatiflerin negatif ifade sekli ile soruldugu farkli bir deney, aynmi katilimci

tizerinde tekrarlanmustir.

E alternatifi : 750 dolar kaybetmek (0,13)

F alternatifi : % 75 olasulikla 1000 dolar kaybetmek ve % 25 olasilikla hi¢ bir sey
kaybetmemek (0,87)

Kayiplar tizerinden beklenen deger hesaplandiginda E alternatifinde kesin kayip
durumu, katilimcilart risk almaya yoneltmis ve katilimcilarin % 87°si F alternatifini

secmistir.

Maddi kazang ve kayiplar tizerinde tekrarlanmis olan bu deneysel ¢alisma rasyonel
secim teorisinin Ustlinlikk ilkesinin gecerli olmasina ragmen, her durumda gegerliligini
saglamadigini, insanlarin kazanglarmi dikkate alirken risk almak istemedikleri ama

kayiplarini dikkate alirken riske yonelim gosterdigi sonucunu ortaya koymustur.

Kahneman ve Tversky (1979), beklenti teorisinde insanlarin maddi olarak riskten
kacinma ve riske yonelme davranislarinin derecesini belirleyen unsurun toplam varliklari
oldugunu ifade etmis ve bu durumu referans noktasi olarak tanimlamistir. Toplam varlig
diisiik olan bir yatirimci i¢in 50 dolar kazanmak yerine 100 dolar kazanmanin faydasi
oldukca fazladir. Buna karsin, toplam varlig1 daha yiiksek olan bir yatirimcinin kazancinin
1000 dolardan 1050 dolara yiikselmesi sonucu ortaya g¢ikacak siibjektif tatmin degeri,
birinci durumdaki 50 dolarlik kazancin saglayacagi siibjektif tatmin degerinden diisiik

olacaktir.
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Insanlarin aldiklar1 kararlar neticesinde karsilastiklar1 kayip ve kazanglarin
olusturdugu psikolojik etki, beklenti teorisi igeriginde hipotetik'® deger fonksiyonu ile

gosterilmektedir.

Sekil 3: Hipotetik Deger Fonksiyonu

V(%)

Kayiplar Kazanglar

Kaynak: Tversky ve Kahneman, 1979: 279

Beklenti teorisinin hipotetik deger fonksiyonu gosteriminde kazang ve kayiplarin
insanlarda yaratmis oldugu siibjektif degerler ayni analitik diizlem {iizerinde
gosterilmektedir. Hipotetik deger fonksiyonunda kazang fonksiyonunun i¢biikey olmasinin
nedeni kazanglar arttikga bireyin psikolojisi izerinde yaratacagi etkinin [v(x) yani marjinal
etki] giderek azalmasindan kaynaklanmaktadir. Kayiplar i¢in ¢izilen deger fonksiyonun
kazanglar i¢in ¢izilen deger fonksiyonuna gore daha dik olmasinin nedeni ise bireyin
kayiptan kaginma refleksi ile agiklanmaktadir. Ayni miktar paranin kaybedilmesi ve
kazanilmasi insan beynini ayni etkide uyarmaz. Aym1 miktar paranin kaybedilmesi
insanlarda ayni miktar paranin kazanilmasma gore daha fazla etki yaratacagindan, karar

alan insanlar bu anlamda kayiptan kaginma refleksi gostermektedir. Boylelikle karar

13 Faydalanilan kaynakta hipotetik kelimesinin kullamlmasindan otiirii, agiklamanin orijinalligi aynen

aktarilmigtir. “Hipotetik” kelimesi “varsayimsal” anlaminda kullanilmaktadir.
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alicilar, karar alirken riskten kacinmasi sonucunda irrasyonel kararlar alabilmektedir

(Tversky ve Kahneman, 1981).

Kahneman, belirsizlik durumlarinda yatinmdan beklenen karliligin elde
edilememesi ve buna benzer bir durum olarak yatinmdan donemlik zarar yasama
durumlarimin karar alicilart lirkek davranislar sergilemeye ittigini ifade eder. Belirsizlik
durumlarinda, beklenen hedeflerin gerceklesmeyisi ve zararlarin yasanmasi, kayiplarin
daha fazla olacagi endisesi ile ani kararlarin alinmasina yol agabilmektedir. Kahneman,
orta ve uzun vadenin diisiiniilmeden miyopik bakis tarzi ile risk altinda alinan ani
kararlarin  kayiplar1  artirdigini  ve rasyonel bir davranis modeli igerisinde
degerlendirilemeyecegini savunmaktadir (http://www.gazetevatan.com/eger-savas-cikarsa-
yatirim-kararini-kadinlara-birakin-3067-ekonomi/, 25.09.2016).

1.2.4.4. Davramssal iktisadin Bilimsel Arastirma Siireci

Ortaya koyulan davramigsal iktisat calismalari hangi arastirma sahasinda olursa
olsun arastirma siireci benzerlik gostermektedir. Bu siireg ii¢ temel asamadan olusmaktadir

(Weber ve Dawes, 2013: 107-110):

1. Asama: Arastirma siirecinin ilk asamasinda ekonomik davranis sergileyen karar
alici gozlemlenmektedir. Boylelikle, ekonomik davranisin sergilenmeye baslandigi ilk
andan itibaren, davranisin yonelimine gidilip, o davranis bi¢imi i¢in karar aliciyr nelerin
gidiilemis olabilecegi daha belirgin sekilde arastirilir. Davranisin - gozlemlenme
asamasinda kullanilan yontemlerin farkli bilim dali arastirmalarinda da kullanilir olmasi,
davranigsal iktisada yoneltilecek elestirilerinde oniine set ¢ekecektir. Bu tiir aragtirmalar,
sonucuna ulasilmak istenen alana gore sosyal bilimlerde daha ¢ok saha arastirma
yontemleri olabilecegi gibi; fen bilimlerinin de katkisiyla laboratuvar ortaminda da

gerceklestirilebilinir (Aumann, 1990).

Arastirillan olaya yaklagim agist bir sosyolog gibi olay1 incelemek ve iktisat
sosyoloji ile bag kurularak ekonomik davranigsin nedenlerini incelemek olabilir. Bunun
yani sira, arastirma konusu segilecek bir denek yardimi ile beraber laboratuvar ortaminda

pek ¢ok degiskeni sabit tutarak denege verilen tibbi malzemeler sonucu sergileyecegi
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Ozellikli davranis bigimleri de olabilir. Yapilan deneyler, davranisi ortaya ¢ikaracak
Onermeleri test etmek agisindan ideal bir arastirma ydntemini verecektir. Saha veyahut
laboratuvar ortaminda gozlemleyen ya da deneyi gergeklestiren kisinin muhtemel
yanilticilart devre disinda birakmasi, davramisin temel kaynaginin kesfedilmesini

kolaylastiracaktir (Hoffman ve digerleri, 1996).

Gozlemlenen bir davranista bilgiye ulagmakta kullanilan yontemin yani sira,
arastirma yapilan kitlenin se¢imi de 6nem arz etmektedir. Calismanin amacina uygun
olmayacak gozlem kitleleri, kullanilacak olan yontem ne olursa olsun yanlis bilgi ve

gozlemlerin elde edilmesine neden olacaktir (Camerer ve Hogarth, 1999).

2. Asama: Arastirmanin ikinci asamasinda bilimsel ¢alismay1 yapan kisi, elestiriye
mahal vermeyecek kadar ¢ok bilimsel kanitla ¢alismasi gerekmektedir. Davranissal
iktisatgilar, insan davraniglarini anlama {izerine kurgulanmis ¢alismasini agik bir sekilde
ispatlamak ve bir sonraki asamaya gecebilmek icin dogru hedef kitleden yeterli sayida

kanitla hareket etmesi gerekmektedir (Thaler, 1992; Babcock ve Loewenstein, 1997).

3. Asama: Davranigsal iktisat arastirma sahasinda, ¢aligmayi basariya tasiyacak en
Oonemli ve son asama gozlemlenmesi yapilmis insan davraniginin geleneksellesen ana akim
iktisat teorileri ile baglantistnin  kurulmasidir. Bu baglantt  kurulurken iizerinde
diistiniilmesi gereken temel konu, ana akim iktisadin bu alanda yapmis oldugu varsayim ya
da teorik aciklamanin gercek hayatla ne Olgiide ortiistiigli sorusu olmalidir. Eger ki, ana
akim iktisadin yapmis oldugu agiklama gercek hayatla uyum gdstermiyorsa, davranigsal
iktisadin gerceklestirmis oldugu calismanin sonucu yeni olusturulacak bir teori ya da
mevcut teorinin gelistirilmis bir formu olarak literatiire katki saglamalidir (Rabin 1993;

Andreoni ve Miller, 2002).

57



IKINCi BOLUM

2. LITERATUR INCELEMESI

Calismanin ikinci boliimii tezin konusu ile baglantili goriilen arastirmalar hakkinda
literatiir bilgilerinden olusmaktadir. Insan davranislarin1 anlamak igin yapilan laboratuvar
ve saha deneyleri, eksik bilgi ve belirsizlik altinda karar alma ve son olarak davranigsal

iktisat lizerine literatiir kaynaklar1 bu boliimiin {i¢ alt basligini olugturmaktadir.

2.1. Laboratuvar ve Saha Deneyleri Uzerine Literatiir

Iktisat iizerine diisiincelerin paylasildig: ilk zamanlardan giiniimiize ortaya koyulan
goriisler farkli iktisat okullart ayriminda siniflandirilmistir. Klasik okulun kapsamli bir
devamu niteligini tagiyan neo-klasik iktisat, klasik iktisat ile kiyaslandiginda ortaya ¢ikan
en belirgin farklilik, matematigin iktisatla daha biitlinlesik olmasidir. Neo-klasik iktisadin
egemenlik kurdugu doneme kadar hemen hemen biitiin iktisat okullar1 iktisadi goriislerinde
psikolojiye yer vermistir. Neo-klasik iktisadin egemenligini kurdugu son yarim yiizyilda
psikoloji iktisadi fikir ve yorumlarda daha az hatta hi¢ ele alinmayan bir unsurdur.
Sosyoloji ve psikoloji baglaminda insan davraniglarini degerlendirmek bir yana, neo-klasik
iktisatcilar insan davraniglarini anlamay1 ve tizerine fikir iretmeyi gereksiz gormektedirler.
Neo-klasik iktisat¢ilara gore, iktisat yanlizca iktisadi olaylarin sebep ve sonucuyla ilgilenir.
Insan davranis1 ise sosyolog ve psikologlarin ilgi alanina girer. Bu nedenle iizerinde
yogunlagilmayan insan davranislar1 iktisatla sadece varsayimsal olarak baglanti
kurmaktadir ki, iktisadin bir bakima temelini olusturan bu varsayimlari konumuzla ilgili
olarak homo-economicus, rasyonel insan, tam bilgi ve mikemmel 06ngorii olarak

siiflamak mimkiindiir.

Neo-klasik donemle beraber bilim olma yolunda ciddi adimlar atan iktisat,
gelistirilen modellerin gercek hayatin uzaginda tanimlamalar yapmasi ve 6zellikle bir¢cok

tilkede ekonomik sorunlarin devam etmesi sebebiyle sorgulanan bir bilim olmustur. Bu



asamada, iktisat¢ilar eksik olarak gordiikleri iktisadin sosyoloji, psikoloji ve tarih ile olan
iligkisini yeniden ele almig ve insan davramiglarini anlamak icin laboratuar ve saha

deneylerine agirlik vermeye baglamistir.

Louis Leon Thurstone, iktisadin bilim olabilmesi i¢in matematiksel
modellemelerden faydalanmasi gerektigine inanan bir iktisat¢idir. Kendisi aslen psikoloji
profesorii olan Leon, 1931 yilinda gerceklestirmis oldugu calismasinda insanlarin rastgele
secimleri lizerinde kayitsizlik egrileri olusturmaya calismistir. Leon’un gergeklestirmis
oldugu bu calismadan kisa bir zaman sonra 1942 yilinda Wallis ve Friedman, deney
ortaminda insanlara sunulan tercihler neticesinde olusan kayitsiz egrilerinin ger¢ek hayatta
olusacak kayitsizlik egrilerini yansitmayacagini ve bu nedenle Leon’un yapti§i deneyin

gercek yasamdan uzak oldugunu ileri stirmiistiir.

Wallis ve Friedman’in Leon’un yapmis oldugu calismaya getirdigi elestiriden sonra
Rousseas ve Hart (1951), deney ortaminda deneklere kahvalti meniileri sunarak, iriin
yelpazesini genis bir varsayimdan ¢ikararak daha dar bir tercihe hapsetmis ve davranislari
gozlemlemistir. S6z konusu bu calismalar, 20. yiizyilin ikinci ¢eyregi ile baslayan ve insan
davraniglarint deneysel bir ortamda anlamaya caligsan ilk bilimsel hareketler olarak kabul

edilmektedir.

Mosteller ve Nogee (1951), yapmis olduklar1 ¢alismalarda insanlar1 giidiileme araci
olarak parayr caligmalarina dahil etmislerdir. Risk altinda insanlarin fayda egrilerini
olusturmay1 amaglamiglardir. Deney ortaminda bulunan insanlar i¢in degisen faktor risk
algisidir. Risk faktoriiniin etkisi artirilarak insanlarin davraniglart yeniden gozlemlenmistir.
Mosteller ve Nogee yapmis olduklar1 ¢alismada ortaya ¢ikan fayda egrilerinin umuldugu
kadar olumlu tahminlere yol agmadigin1 kabul etmislerdir. Ancak, yapilan bu caligma
ilerleyen yillarda risk altinda yapilacak ve olasilik degerleri ile ortaya c¢ikabilecek
sonuglarin hesabini tahmin eden ¢alismalara 151k tutan bir ¢alisma olarak literatiirde yer

almistir.
Insanin yapmis oldugu tercihleri arastiran ve iktisat literatiiriinde adindan hala soz

ettiren ¢alisma Allais Paradoksu ile Maurice Allais’e (1953) aittir. Allais deneklere A,B,C

ve D gibi dort olasilik ve karsilifinda pozitif degerlerini sunmustur. Beklenen fayda
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degerini maksimum seviyeye ulastirmak isteyen deneklerin A’yr B’ye; C’yi de D
olasiligma tercih etmesi beklenirken, denekler A’y1r B’ye; D’yi de C olasiligina tercih
ederek ortaya bir paradoks ¢ikarmislardir. Boylelikle bu galisma gostermistir ki, insan
davraniglar1 rasyonelligin temel kosullarindan olan tutarli olma 6zelligini giinliik yagsamda

her zaman i¢in yansitmamaktadir.

Insan davranislari iizerine yapilan laboratuvar deneylerinin yan1 sira uygulanmakta
olan saha deneyleri de mevcuttur. Arastirmaci saha deneylerinde laboratuvar deneylerine
kiyasla denekler lizerindeki kontrolii kaybetmektedir. Ancak, saha deneylerinde karar alici
insanlar (denekler) gergek ortamlarindan izole edilmediklerinden dolay1 gézlemlenen insan
davraniglar1 gercek yasami daha i1yi yansitmaktadir. Steven D. Levitt ve John A. List
gerceklestirmis oldugu caligmalarla saha deneyleri iizerinde literatiirde onemli bir yer
edinmistir. Levitt ve List (2007), saha deneylerinde ayn1 ortamin tekrar yaratilmasi ve ayni
davraniglarin gozlemlenen denek tarafindan tekrar sergilenme durumunun diisiik olma
olasiliginin bu tiir ¢aligmalarda gecerlilik ve giivenilirligin diisiik olmasina yol agtiginm

ifade etmektedir.

Samuelson ve Nordhaus (1985), kontrollii deneylerin yapilmasinin iktisadi
davraniglart anlamak ig¢in bir yontem oldugunu vurgulamigtir. Ancak, iktisat¢ilar
laboratuvar ortaminda calisan bir fizik¢i ve kimyact gibi deneyler gerceklestiremezler.
Ciinki iktisat¢ilar ayn1 anda bir¢cok onemli degiskeni kontrol altinda tutarak, degisen bir
faktoriin sonuglarimi gézlemleyemedikleri i¢in bu durum Onemli bir tartisma haline
donlismistiir. Bu tartismaya ragmen deneysel ortamda gergeklestirilen arastirmalar saha
eksikliklerinin giderilme c¢alismalar1 ile bilime farkli bir ivme kazandirmaya devam

etmektedir.

2002 yilinda bir yatirirm ortaklig1 sirketinin davetlisi olarak Tiirkiye’ye gelen
davranigsal iktisat alaninda yapmis oldugu calismalar ile Nobel 6diilii alan Kahneman,
arastirmalarinda kadinlarin erkeklere kiyasla yatirnm kararlarinda daha az hiperaktif
oldugunu belirtmistir. Kahneman belirsizligin ¢ok oldugu dénemlerde erkeklerin 6zellikle
borsada hisse senedi alim-satiminda sergiledigi iirkek davranislarin alim-satim hizini

artirdigini, buna ragmen belirsizligin var oldugu donemlerde beklemenin uzun vadede daha
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fazla kazang saglayacagini acgiklamalarma eklemistir (http://www.gazetevatan.com/eger-

savas-cikarsa-yatirim-kararini-kadinlara-birakin-3067-ekonomi/, 25.09.2016).

Diinyada gerceklestirilen deneysel ¢alismalarin akademi camiasinda yarattigi etki
dikkatle takip edilmektedir. iktisat arastirma sahasinda en ¢ok okunan dergilerden biri olan
American Economic Review dergisinde son 12 yil igerisinde deneysel ¢alismalar en ¢ok atif
alan calismalarin % 11 ‘ini olusturmaktadir. Diinya’da bunlar olurken Tiirkiye’de iktisat
alaninda gergeklestirilen deneysel ¢alismalarin mazisi olduk¢a yenidir. Bilkent
Universitesi'nden Dr. Kevin Hasker ve Dr. Zafer Akin Tiibitak destegiyle yiiriitmiis
olduklart caligsma, Tiirkiye icin ilk kabul edilmektedir. Bu g¢alisma denekler iizerinde
o6grenme modelleri lizerine odaklanmistir. Deneklere 6grenme davraniglarini tespit etmek
icin bir takim testler uygulanmistir ve testler sonucunda deneklerin hangi 6grenme modeli
ya da modellerini daha ¢ok kullandiklar1 tespit edilmeye ¢aligilmistir. Bu ¢alismadan farkli
olarak yine Dr. Zafer Akin’in Tiibitak destegi ile yiirlitmekte oldugu calismada, uzun
donemli bir projeyi yiiriiten bir insanin zaman icerisinde karar vermesi gerektigi durumda,
degisen tercihleriyle beraber bu projeyi nasil bitirebilecegine yonelik teorik ve deneysel bir

calisma yiriitilmektedir (Akin ve Urhan, 2009: 10).

Kog Universitesi’nden Dr. Seda Ertag, iktisat alaninda daha &nceden ortaya koyulan
sonuglar1 degerlendirmek amaciyla cinsiyetin rekabetcilik {izerinde etkisi olup olmadigini
Kuzeydogu Hindistan’da saha deneyi ile arastirmistir. Kendisinden o©nce yapilan
arastirmalar, turnuvalarin erkekleri daha fazla motive ettigini ve kadinlarin yasamlarinda
rekabetten uzak durdugunu ortaya koymustur (Andersen ve digerleri, 2013). Ortaya ¢ikan
bu durum {iizerinde dogustan gelmekte olan etkilerin varliginin yani sira, aile yagaminda
kadinlarin erkeklere kiyasla daha farkli kariyer planlarinin olmasinin ve cinsiyet
ayrimciligiin etkili oldugu vurgulanmistir (Gneezy ve digerleri, 2008; Niederie ve
Vesterlund, 2007). Ertag’in gergeklestirmis oldugu bu saha ¢alismasi, arastirma bolgesinde
farkli kabileler iizerinde uygulanmistir. Ortaya ¢ikan sonug, sosyallesmenin cinsiyet ve
ekonomik davranislar lizerinde etkili oldugu sonucunu bizlere gostermektedir (Ertag, 2011.:
79).

Bilgi Universitesi’nde deneysel calismalar icin bir laboratuar kurulmus olup, Dr.

Ayca Ebru Giritligil baskanlifinda ¢aligmalar yiiriitilmektedir. Devlet iiniversitelerinden
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ise Istanbul Universitesi’nde Dr. Goékhan Karabulut, Géteborg Universitesi’nden iki
arastirmaciyla beraber yiriittiikleri calismada, ramazan ayinda dini ritiiellerin isbirligi ve
cezalandirma {izerindeki etkilerini arastirmislardir. Yapilan bu calismada sonuglar
gostermektedir ki, ramazan aymin tamaminda orug tutanlar ile bazi giinlerinde orug tutan
insanlarin isbirligi iliskilerinde istatistiksel olarak bir farklilik bulunmazken; ramazan
aymnin tamaminda oru¢ tutan insanlarin cezalandirma oranlari daha diistiktiir (Akin ve

Urhan, 2009: 11).

2.2. Bilgi ve Belirsizlik Uzerine Literatiir

Iktisadi yasamda bilgi eksikligi her zaman igin belirsizlik yaratir. S6z konusu
durum gelecegi ongérmek oldugunda karar vericinin elinde mevcut olmayan bilgiler,
gelecegi belirsizlestirmektedir.  Belirsizlik fikrini iktisadi yasama tasimasi anlaminda
Cantillon (1959), iktisat literatiirinde 6nemli bir yere sahiptir. Cantillon, girisimcilerin
yasadig1 belirsizligi diislincelerine konu edinmis ve girisimcinin bilinen maliyetler ve
bilinmeyen fiyatlar neticesinde kar ya da zarar ettigini sOylemektedir. Bilgi eksikligi
durumunda herkes tahminleri ve 6ngoriileri dogrultusunda hareket etmektedir. Bu durumda

bizi Condillac’1n ileri stirdiigii stibjektif analiz tanimlamasina getirmektedir.

Duyu algilar1 sonucunda sekillenen gozlemlerin bilginin kaynagi oldugunu iddia
eden Fransiz diginir Condillac (1954), ekonomilerde hi¢ kimsenin gelecegi
ongoremeyecegini, elindeki alternatiflerin basari oranini tahmin edemeyecegini ve alinan
kararlarin da eksik bilgi altinda, anlasildig: 6lciide alinabilecegini ileri siirer. Karar alicinin
bir devlet adami olmasi halinde, eksik bilgi altinda devlet tarafindan yapilan diizenleme ve
uygulamalar piyasalarin igleyislerinde aksakliklar ve hasarlar meydana getirmesi kagilmaz
olacaktir. Bu ¢alismanin sonucu olarak devletin sik sik ekonomiye miidahalesinin istenen

bir durum olmadig: anlasilmaktadir.

J. M. Keynes ve F. Knight, belirsizlik kavramini diisiincelerinin merkezine
yerlestiren iki onemli iktisatgidir. Keynes ve Knight, belirsizlik kavramlarii olasilik
thtimalleri ile iliskilendirmislerdir. Keynes’e gore eksik bilginin var oldugu durumlarda
ortaya cikan belirsizlik, ihtimallerin olasiliklarinin hesaplanamadigi durumlarda ortaya

cikmaktadir. Yalnizca iktisadi yasamda degil, sosyal yasamda da eksik bilgi gercek
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durumdur. Neo-klasik iktisat¢ilar bu durumu bildikleri halde, analiz ve yorumlarimi bir
varsayim altinda gii¢lendirebilmek i¢in bu durumu gérmezden gelmektedirler. Belirsizlik
durumlarinda devlete diisen gorev, tam bilginin olusmasini saglayici diizenlemeler yapmak
olmalidir. Belirsizlik hallerinde, yatirimcilarin kararsiz kaldigr en 6nemli durum ellerinde
nakit tutup, tutmama kararidir. Ya da nakit tutulacaksa, bunun 6l¢iisii ne olmalidir sorusu
yatirimeilar i¢in biiyiik bir belirsizliktir. Eger yatirimcilar gelecegi tam bilgi altinda
ongorebilselerdi, bu durumda saglikli kararlar verebilirlerdi. Ancak bu durumun miimkiin
olmamasindan Gtiirii yatirnmcilar giidiileriyle hareket etmektedirler. Giidiileri belirleyen

faktorlerde ¢ogunlukla, yatirimcilarin gegmis tecriibeleri olmaktadir (Keynes, 1936).

Knight, belirsizlik kavramin1 tanimlarken, risk faktoriini de tanimlama
mecburiyetinde kalmistir. Knigt’a gore belirsizlik, istatistiki analiz yapmanin 6niine gegen
ve gelecek hakkinda karar verilirken se¢cim yapilan degil, tahminlerle kararlarin
sekillendirildigi benzersiz bir durumdur. Risk ise 6lgiilebilir belirsizlik durumudur ve riskli
durumlarda istatistik hesaplamalar1 yapilabilir. Tam rekabet piyasalarinin savunucusu olan
klasik iktisatcilara karsin, Knight’a gére ekonomilerin her aninda eksik bilgi durumu s6z
konusu olmaktadir. Boylece, ortaya ¢ikan belirsizlik halleri tam rekabet piyasalarinin degil,
olsa olsa gercek rekabet piyasalarinin belirgin bir &zelligidir (Knight, 1921). Risk,
Uncertainty and Profit isimli eserinde yapmis oldugu bu agiklamalar géstermektedir ki,
Knight karar alict konumda olan insanlarin iktisadi anlamda rasyonel kararlar aldiklar

goriisiine kars1 derin sliphelere sahiptir.

Keynes ve Knight’in agiklamalarindan etkilenen Shackle (1961), literatiirde yer
alan agiklamalarinda tam bilgi varsayimini ret etmektedir. Shackle’in diisiincelerine gore,
belirsizliklerle dolu olan bir diinyada matematiksel modelleri kullanarak mantiksal kararlar

verilebilecegini iddia etmek gercek yasamin bir tanimi1 olamaz.

1960’1 yillardan sonra eksik bilgi varsayimi altinda miibadele iliskilerini konu
edinen caligmalar siklikla goriilmektedir. Bu c¢aligsmalardan birinde Stigler (1961),
miibadele siireclerinde eksik bilgi durumunun bir problem teskil etmeyecegini ve
piyasalarin etkin islerliginin aynen devam edecegi goriisiinii savunmaktadir. Radner (1968)
ve Arrow (1974), calismalarinda eksik bilginin eksik s6zlesme igeriklerine sebep olacaklari
fikrine calismalarinda yer vermektedirler. Binmore (1987), Lipman (1991), Conlisk
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(1996), Koppl ve Rosser (2002) calismalarinda eksik bilginin gergeklestirilen ticari
iligkilerde yaratmis oldugu basarisizliklar1 ¢aligmalarina tasimis ve ulagtiklart ortak sonug,
piyasalarda var olan eksik bilginin karar verme asamasinda insani rasyonel karar alma

siirecinin digina attig1 yoniinde olmustur.

Mirrless (1974), “Notes on Welfare Economics, Information, Uncertainty” isimli
calismasinda bilgi {izerine gerceklestirilen birgok c¢alismada oldugu gibi klasiklerin kabul
ettigi temel varsayim olan piyasalarda tam bilgi oldugu fikrine kars1 ¢ikmaktadir. Bilginin
elde edilmesi maliyetli bir siireci gerektirdiginden 6tiirli, Mirrless insanlar i¢in optimal olan
durumun eldeki mevcut bilgilerle, ek maliyetlere katlanmadan karar almak oldugu fikrini

benimsemektedir.

Asimetrik bilgi tizerine literatlirde bilinen ilk ¢alisma G. Akerlof tarafindan kaleme
alman “The Market for Lemons: Quality, Uncertainty and the Market Mechanism”
makalesidir. Bu makalede Akerlof, Amerikan otomobil piyasasi {lizerine bir arastirma
tasarlamistir. Makalenin “limonlar piyasasi” olarak isimlendirilmesinin gerekgesi
Amerika’da kotli arabalarin “limon” olarak isimlendirilmesinden kaynaklanmaktadir.
Akerlof, alic1 ve saticilarin bir arada bulundugu piyasada, alicilarin bir mal satin alirken
piyasa istatistiklerinden faydalandigi goriisiinii benimsemektedir. Boyle bir durumda,
piyasa istatistikleri, c¢alisma Orneginde oldugu gibi arabalar icin ortalama degeri
gosterecektir. Bu durumu firsat bilen kotii araba sahipleri, arabalarini piyasa fiyatindan
satarak kar elde etmek isteyeceklerdir. Clinkii sahip olduklar1 araba ortalamanin altinda bir
kaliteye sahiptir ve bu durumu da sadece kendileri bilmektedir. Arabayr satin almak
isteyenler ise, arabay1 satan kisiye kiyasla eksik bilgiye sahip olduklarindan &tiirii aldiklart
arabaya ederinden fazla para 6demis olacaklardir. Bu durum, arabanin yeni sahibi
tarafindan belirli bir zaman sonra anlasilacaktir. G. Akerlof makalesindeki bu 6rnek
lizerine insanlarin asimetrik bilgi durumlarinda ters seg:im14 tehlikesine yakalandiklarim

ifade etmektedir (Akerlof, 1970).

Akerlof’un “limonlar piyasasi” iizerine yapmis oldugu caligmayr Spence (1973),

“Job Market Signalling” adli ¢alismasinda yer alan iggiicli piyasasi iizerindeki gézlemleri

Y Ters Secim: Sigortacilik, kredi piyasasi ve Akerlof’un “limonlar piyasasi” ¢aligmasinda oldugu gibi

ikinci el araba piyasalarinda ticareti gergeklestiren taraflardan birinin eksik bilgiden 6tiirli yiiksek kaliteli
mal ve hizmet yerine daha diigiik mal ve hizmeti tercih ederek, se¢im hatasina diisme durumudur.

64



ile desteklemistir. Spence’in iddias1 sudur ki, igveren bir kisiyi istihdam edecegi zaman
onun yetenekleri ve bireysel iiretim kapasitesi hakkinda bilgi sahibi degildir. Is¢i ¢alismaya
baslar ve igveren, is¢inin kapasitesi hakkinda belirli bir zaman sonra bilgi sahibi olur.
Iscinin zaman icerisinde isverene verecegi sinyal neticesinde isveren is¢i hakkindaki
kararini giincelleyecektir. Akerlof un “limonlar piyasasi” drneginde oldugu gibi, Spence’in

calismasinda da igveren, araba satin alanlar gibi ters se¢im tuzagina diismiis olacaktir.

Stiglitz ve Rotschild (1976), yapmis olduklart c¢alismada sigorta piyasasini
calismalarina Ornek olarak se¢mislerdir. Sigorta piyasasinda insanlar sahip olduklari
arabalarin1 kaza yapma riskine kars1 sigortalatirlar. Sigorta sirketleri de ortalama bir risk
primi ilizerinden arabalar1 sigortalar. Ancak, sigorta isleminin gerceklesmesinden sonra
araba sahibi arabasimi sigortalatmadan oOnceki hassasiyetini gostermeyebilir. Ortaya
cikabilecek bu ahlaki sorun, sigorta sirketinin arabayr sigortalama yoniinde almis oldugu
kararin dogrulugunu tartisilir bir duruma diistirecektir. Bu durumun yani sira, araba sahibi
kisi sigortadan yeni araba alabilmek icin kafasinda bir kaza da tasarlamis olabilir. Ancak,
ortaya c¢ikan bu yeni fikir, sigorta sirketi tarafindan bilinmeyen yeni bir bilgi niteliinde
olacagindan, gelecegi dngéremeyecek olan sigorta sirketi arabayi sigortalamakla yanlis bir

karara imza atmis olacaktir.

Stiglitz ve Weiss (1981), bankacilik sektoriinii konu alan ¢alismalarinda kredi arz
eden bankalar ve kredi talep eden insanlar arasindaki iliskiyi gézlemlemislerdir. Bankalar
piyasada belirlenen faiz oranlar1 neticesinde tliketicilere ve yatirimcilara kredi imkanlari
sunmaktadir. Ancak kredi talep eden kisilerin gegmis yasamlarinin bankalar tarafindan
bilinmedigi durumlarda, bankalar rekabet sartlari igerisinde herkese ya da daha yiiksek faiz
oran1 Odeyecek miisterisine kredi imkani sunacaktir. “Nasil olsa O6demeyecegim”

diyerekten ytiksek faizle krediyi alan bir miisteri, ilgili banka icin yanlis bir karar olacaktir.

Finansal iktisat alaninda yapilan ¢aligmalardan Myers ve Majluf (1984) ile John ve
Williams (1985), borsada igslem goren sirketler ve hisse senetlerine yapilan yatirimlari
caligmalarina tagimiglardir. Borsada parasini degerlendirmek isteyen yatirimcilar, yatirim
yaptiklar1 sirketin finansal durumlari hakkinda bilgi sahibi olmamalar1 halinde, eksik

bilgiden kaynaklanan yanlis tercih yapma durumuyla kars1 karsiya kalacaklardir.
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2.3. Davramssal iktisat Uzerine Literatiir

Neo-klasik iktisadin yogun olarak matematiksel modeller {izerinden ¢alismasi
iktisat alaninda gergeklestirilen psikolojik, sosyolojik ve antropolojik ¢aligmalar1 geri plana
itmistir. Ancak, az da olsa davranigsal iktisat iizerine yapilan bilimsel c¢alismalar ve bu
arastirma alani iizerine ¢alisan bilim insanlarinin ¢abalar1 neticesinde yayinlanan makale
dergileri ve organize edilen konferanslar, davranigsal iktisat ilizerine yapilan ¢alismalarin
sistematik bir bigimde bilim diinyasina duyurulmasina katki saglamistir. Davranigsal iktisat
alaninda 1971 yilinda yayimlanan ilk bilimsel dergi olan “Journal of Behavioral
Economics” takiben, 1980 yilinda “Journal of Economic Behavior and Organization”,
1981 yilinda “Journal of Economic Psychology”, ve 1982 yilinda ise “Society for the
Advancement of Behavioral Economics — (SABE)” yaymlanmaya baslanmigtir. 1983
yilinda Princeton Universitesi’nde gerceklestirilen konferans davranigsal iktisat {izerine
yapilan ilk konferans olma 6zelligini tagimaktadir. Bu konferansi 1985 yilinda hem teorik
hem de uygulamali ¢alismalarin sunumunun yapildigr “FEkonomik Teorinin Davranissal

Bulgulari” isimli konferans takip etmistir (Sent, 2004).

A. Smith’den giinimiize kadar psikolojik diisiince ve yorumlar, iktisat icerisinde
her zaman var olmustur. Calismanin teorik bolimiinde de agiklandigi gibi klasik
iktisat¢ilardan Smith ve Hume iktisadi psikoloji ile birlestiren ve iizerine yorumlar
gelistiren ilk iktisat¢ilar arasinda yer almaktadir. Smith insanlarin karar alma siireclerinde
karsisindaki kisilerle empati kurmasi gerektigini ileri siirer. Karar alma asamasinda ticari
iliski icerisinde bulunan taraflar kars1 tarafin ne diislindiiglinii bilemez. Bunun i¢in her iki
taraf kendini karsisindakinin yerine koyarak, karsilikli olarak ¢ikarlarini tatmin etmeleri
gerektigi fikrini benimser ve 6nerir. Hume ise, karar alma stireclerinde tutkunun belirleyici

olacagini ve temelde insan davranislarin1 yoneten aktoriin tutkular oldugunu ifade eder.

1789 yilinda yayinlanan “Introduction to the Principles of Moral and Legislation”
kitabinda homo-economicus olarak kabul edilen insan iizerine diisiincelerini dile getiren
rasyonalist faydaciligin kurucusu J. Bentham, insani siirekli fayda ve haz pesinde kosan ve

elemden kaginan varlik olarak tanimlamastir.
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Neo-klasik iktisat¢ilardan marjinal fayda iizerine ¢aligmalarla literatiirde yer alan
W.S. Jevons, L. Walras ve F. Fisher calismalarinda matematiksel modelleri ortaya
cikarirken, diger tarafta Menger, F. Von Wieser, B. Von Bawerk, J. B. Clark ¢aligmalarin
psikoloji odakli yiiriiterek marjinal faydayr insanlarin ruhsal egilimleri {izerinden

aciklamayi tercih etmiglerdir (Eser ve Toigonbaeva, 2011: 291).

M. Pantaleoni insanlarin gelir artis1 ve azalis1 karsisinda ortaya ¢ikan talep artis ve
azalisini ¢aligmasinda yorumlarken, insanlarin gelirlerinin artmasi durumunda ortaya ¢ikan
talep artig1 yonilindeki degisikligin gelirin azalmasi sonucunda ortaya ¢ikan talep azalisi
yoniindeki degisiklige gore daha kuvvetli oldugu sonucuna varmistir (Bruni ve Sugden,
2007).

A. Marshall ise iktisadi olarak incelenen insanin temelde iki arastirma konusu
olduguna inanmaktadir. Bunlardan birincisi, geliri olan ve davranislarinda tercih yapabilen
insandir. Ikincisi ise, kendine has ozellikleri ve karakterleri olan ve davranislari
karakterlerinden etkilenen psikolojik insandir. Marshall’a gore, iktisadi olarak ele alinan
insanin tercihleri gézlemlenirken, diger taraftan bu insanin psikolojik bir alt yapiya sahip
oldugu unutulmamalidir. Eger insan sadece iktisadi bir birey olarak degerlendirilirse, bu
insanin her zaman rasyonel davranmasi beklenecektir. Ancak, bu beklenti ¢ogu zaman
hayal kirikligiyla sonuglanacaktir. Ciinkii insanin psikolojik bir varlik oldugu bilgisi
atlanmistir ve eksik bilgi altinda diistinceler ve beklentiler rasyonel olamaz (Matsuyama,
2009).

Neo-klasik iktisat¢ilar caligsmalarinda psikolojik yorumlara ¢ok fazla yer vermeseler
de 1. Fisher tiiketimi agiklamak i¢in gelistirmis oldugu zamanlar arasi tercih teorisinde
insanlarin tercihlerinde gelir seviyesinin yani sira aligkanliklarinin, beklentilerinin ve
thtiyatlt davraniglarinda etkili olabildigini diistinmektedir. Ayrica, Fisher déviz kurlarinda
oynaklik meydana geldiginde insanlarin yanhs algi ve yanilgi neticesinde yerli paranin
degerini korudugunu diistinmelerinin konjonktiir dalgalarinin etkisini artirdigin1 ileri

siirmektedir (Thaler, 1997).

Yasanan biiylik buhran sonrasi devletin ekonomiye miidahale edip etmemesi

iktisatta tartisilan konu haline gelirken, neo-klasik iktisatcilarin iktisadin bilimsel boyutunu
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ortaya ¢ikarma amaciyla yonelmis oldugu matematiksel modeller ve tartismasiz tam bilgi
varsayiminin kabulii, iktisadi sosyoloji ve psikolojiden uzaklastirmistir. Tam bilgi
varsayimi altinda olusturulan rasyonel se¢im teorisi, iizerine deneme ve uygulamalar
yapilmadan kabul edilmis ve insanin biitiin 6zellikleri, ekonomik bakis acis1 hari¢ saf disi

birakilmistir.

Neo-klasik iktisadin bu denli matematiksel modellere gomiilmiis olmas1 1960’
yillardan itibaren E. M. Sent, M. Rabin, E. Agner, H. Simon ve G. Katona gibi
iktisatcilarin sert elestirisine maruz kalmistir. Psikolojik caligsmalarin yeniden hissedilmeye
baslandig1 bu yillarda eski (birinci) davranmigsal iktisatgilar dort farkli okul tarafindan
caligmalarini yiiriitmektedir. Bu okullar A.B.D.’den Carnegie Mellon Universitesi ve
Michigan Universitesi; Ingiltere’den ise Oxford Universitesi ve Stirling Universitesi’dir.
Psikoloji ve insan davranist merkezinde yogunlagan akademik c¢aligmalarda temel
arastirma konular1 basta sinirh rasyonalite olmak {izere, tatmin-fayda, simiilasyon, firma ve
tilketici davranislari, belirsizlik, koordinasyon ve makroekonomik sorunlardir (Eser ve
Toigonbaeva, 2011: 296).

Ismi gecen bu iktisatcilardan &zellikle H. Simon (1957, 1972), neo-klasiklerin
kabullendigi rasyonel insan yerine sinirli rasyonellik tanimlamasiyla literatiire 6nemli bir
katki saglamistir. Esasinda davramigsal iktisatci olmamasina ragmen, ortaya c¢ikarmis
oldugu calismalariyla davranigsal iktisatcilarin sonraki c¢aligmalarinda yol gosterici olan
Simon, yaratmig oldugu bu etki neticesinde kimi iktisat¢ilar tarafindan davranigsal
iktisadin kurucusu olarak kabul edilir. Rasyonelligi karmasik bir oyun siirecine benzeten
Simon, insanin ise bu karmagsik oyunun iistesinden gelecek kadar ultra-liikks zihin yetilerine

sahip olmadigini ifade etmistir.

G. Katona “Psychological Analysis of Economic Behavior” (1951) ve
“Pyschological Economics” (1975) eserlerinde ekonomik stireclerin direkt olarak insan
davranig1 orijininden tiiredigini ve iktisadi davraniglari anlamanin insan davraniglarin

coziimlemeden miimkiin olamayacagini belirtmistir.
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Rabin (2002), neo-klasik iktisadin insan davranislari ve insan psikolojisini ikinci
plana itmesinden otiirii eksik kaldigini, bu faktorlerin dikkate alinmasiyla olusturulacak

modellemelere iktisat biliminin muhta¢ oldugunu ifade etmistir.

Davranigsal iktisadin ikinci kez sahneye ¢ikmast ve fikirlerini savunmasi basta D.
Kahneman, A. Tversky olmak iizere C. F. Camerer, G. Loewenstein, R. Thaler, Robert
Frank, Robert Shiller ve George Akerlof sayesinde olmustur. Kahneman ve Tversky bir
iktisat¢1 degil, psikolog ve matematik¢idir. Simon’un agmis oldugu sinirli rasyonellik
yolunda iktisat literatiiriine psikolojik perspektiften zihinselligin, bahislerin, belirsizligin ve
risk faktorlerinin girmesine vesile olmuslardir. Kahneman ve Tversky’nin iktisat
literatiirline en Onemli katkilar1 beklenen fayda teorisine karsi gelistirmis olduklar1 ve
teorik kisimda da agiklanan beklenti teorisi olmustur (Kahneman ve Tversky, 1974, 1979,

1981).

D. Kahneman ve A. Tversky’'nin iktisat literatiiriine katkilar1 temelde ti¢ farkl
calismaya dayandirilmaktadir. Bu caligmalardan ilkinde Kahneman ve Tversky (1973,
1974) belirsizlik altinda insan davranislarinin  sekillenmesinde etkili  oldugunu
diistindiikleri bilissel kisa yollar1 (heuristics) ve biligsel yanliliklar1 incelemislerdir.
Kahneman ve Tversky ikinci ve belki de iktisat literatiiriine en onemli katkiyr 1979 yilinda
“Prospect Theory: An Analysis of Decision under Risk” ¢aligmasiyla saglamislardir. John
von Neumann ve Oskar Morgenstern (1944) tarafindan gelistirilen beklenen fayda teorisine
alternatif olarak gelistirilen bu teoride risk altinda insan davranislart gézlenmistir. Son
olarak Kahneman ve Tversky 1981 ve 1986 yillarindaki ¢alismalarla literatiire
“cerceveleme etkisi'>” katkisini sunarak, problemin yapisimn ve sunus seklinin insan

tercihlerinde etkili oldugunu ispat etmislerdir.

Yeni davranigsal iktisatcilar arasinda yer alan R. Thaler, Kahneman ve Tversky’nin
aksine bir psikolog degil, iktisat¢idir. Tasarruf, karar verme, piyasa yatirimi ve finansal
piyasalar lizerine yapmis oldugu caligsmalarla beraber davranigsal iktisadin bilim insanlar1

tarafindan fark edilmesine katki saglamistir. Thaler, insanlarin karar alirken duygularindan

15 Cergeveleme etkisi, ayn1 problemin farkli sekillerde sunulmasi sonucu farkli tepkilerin ortaya ¢ikmasi

durumudur (Kahneman ve Tversky, 1981).
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etkilendigini, bu nedenle rasyonel karar alma siireclerinin gercek yasamda karsilik bulma

ihtimalinin zor oldugunu ifade etmistir (Thaler, 1985).

G. Akerlof iktisat literatiiriinde 6nemli bir yeri olan “limonlar piyasas1” makalesinin
yani sira ampirik bir ¢alisma yaparak psikolojik faktorlerin emek piyasasi iizerindeki
roliinii ortaya koymustur. Akerlof (1984), yapmis oldugu calisma ile firmalarin hediye
degisimi uygulamasi sonucunda is¢ilerine piyasanin {izerinde bir iicret 6demesinin,
gerekcesi dogruluk ve karsilik prensibi geregince, iscilerin performanslarinda daha fazla

gayret gosterme beklentisinin oldugu sonucuna ulagmustir.

M. Rabin (1998), rasyonel beklentiler teorisinin gercek hayattaki gegerliligini
stnamak i¢in karar alma siirecleri lizerine bir arastirma gerceklestirmistir. Bu calismada
karar alma siireci tizerinde etkili oldugu diisiiniilen anomaliler’®, inans, motivasyon ve
mutluluk gibi faktorleri emek ve finans piyasasindaki tiiketicilerin tercihleri ve tasarruflar
tizerinde kontrollii gozlemle test etmistir. Ortaya ¢ikan sonug, bu 6zelliklerin karar alma

stirecinde tercihleri etkileyici roliinii bir kez daha kanitlamistir.

6 Anomali: Sapaklik, hastalik niteliginde olmamakla beraber belli bir Slgiiye ve kurala uymama durumu

(TDK Tiirkge Sozliik, 2011: 132;2030).
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UCUNCU BOLUM

3. YONTEM

Calismanin iiglincli boliimii sirasiyla 6rneklem grubunun se¢imi, arastirma yontemi,
veri toplama siireci, veri analizi ve aragtirmanin gegerlilik, giivenilirlik ve etigi alt

basliklarindan olusmaktadir.

Iktisat sosyal bir bilim olmasina ragmen, neo-klasik iktisat teorilerinin matematik
lizerine yogunlasarak temel insan davranislari {izerine sinirlayici varsayimlar ileri slirmesi,
iktisat biliminin tarihsel ve kurumsal yoniiniin geri plana itilmesine neden olmustur.
Iktisadi arastirmalarda sosyoloji, psikoloji, tarih ve antropolojiden uzaklasan neo-klasik
iktisat, insan1 her zaman akilci kararlar alan rasyonel ve homo-economicus bir birey olarak

tanimlamistir (Durusoy, 2008; Eser ve Toigonbaeva, 2011).

21. yiizyilin baslarinda Fransa’nin prestijli okullarindan Ecole Normale Superieure
ogrencilerinin yaymlamis oldugu post-otistik iktisat deklarasyonunda, neo-klasik iktisadin
gelistirmis oldugu modellerin iilkelerde ekonomik biiylimeyi saglayamadigi ve issizligin
halen daha ¢ogu tilkede temel iktisadi problem olarak durdugu vurgulanmistir. Kroniklesen
iktisadi problemlere sebep olarak neo-klasik iktisadin sosyal bilimlerden uzaklagsmasi ve
kendi i¢inde matematikle biitiinlesik otistik bir hal almasi yogun olarak elestirilmistir.
(Altundz, 2014: 15). Diinyay: etkisi altina alan son 2008 kriziyle beraber ise yatirim
kararlarim1 rasyonel olarak aldigini diisiinen iktisadi aktorler, aslinda eldeki bilgilerinin
genellikle tam olmadigint gormiis ve milkemmel Ongoriiye sahip olabilecekleri
varsayimina Onemli derecede giiven kaybi1 yasamislardir (Akerlof ve Shiller, 2010).
Ekonomik durgunluk, igsizlik ve kriz gibi iktisadin en temel problemleri i¢in gelistirilen
modellerin basarisizligi, neo-klasik iktisada yoneltilen elestirilerin her giin artmasina ve

alternatif goriislerin 6nem kazanmasina neden olmaktadir.



Tiirkiye 6rnegi tizerinde neo-klasik iktisat yatirim karar alma modelinin rasyonellik
degerlendirmesinin yapilacagi bu ¢alismada amag, yapilacak saha ¢alismalar1 yardimiyla

modelin ger¢ek hayati temsil giiciinii test etmektir.
3.1. Orneklem Secimi
Tezin arastirma konusunun ekonomik sistem igerisindeki yatirim faaliyetleri

olmasindan o6tiirii, iiretim yontemine gore hesaplanan gayrisafi yurtic;ihésﬂa17 yillar itibari

ile iktisadi faaliyet kollarina gore irdelenmektedir.

Grafik 1: Uretim Yontemine Gore Hesaplanan Gayri Safi Milli
Hasilanin Sektorlere Gore Dagilim
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Kaynak: www.tuik.gov.tr

2001 yilinda yasanan bankacilik ve finans krizinin ekonomik gostergeler lizerindeki
etkilerinin silinmeye bagladig1 2005 yilindan 2014 yilina kadar gelinen siirecte sirasiyla
imalat sektorii, toptancilik-perakendecilik sektorii, ulastirma-depolama sektorii, insaat-
gayrimenkul sektorii, tarim sektorii, finans sektorii ve turizm sektorii milli gelirin
olusumunda en etkin iktisadi faaliyet kollaridir. S6z konusu sektorlerde yil igerisinde

gerceklestirilen liretim ve yatirnm faaliyetleri, yilsonunda hesaplanan gayrisafi milli

Y Uretim yontemine gore hesaplanan gayrisafi yurtici hasila, “bir ekonomide yerlesik olan iiretici

birimlerin belirli bir donemde, yurti¢i faaliyetleri sonucu yaratmis olduklari tiim mal ve hizmet degerleri
toplamidan bu mal ve hizmetlerin tiretiminde kullanilan girdiler toplaminin diigiilmesi sonucunda elde
edilen degerdir” (http://www.tuik.gov.tr/PreTablo.do?alt_id=1045 , 03.08.2015)
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hasilanin yaklasik olarak % 85’ini olusturmaktadir. Bu nedenden otiiriidiir ki, 6rneklem

sepetini belirlerken bu sektorler icerisinde faaliyet gosteren firmalar tercih edilmistir.

Orneklem sepetinde faaliyet gosteren firmalar belirlenirken, iizerinde durulan temel
belirleyiciler, firmalarin igerisinde bulunduklar1 sektoriin onde gelen temsilcilerinden
olmasidir. Bu hususta firmalarin sektdrde uzun yillar basariyla faaliyetlerini stirdiirmeleri,
isttihdam ettikleri personel sayilari, yillik ciro ve net karlar1 firmalarin tercihlerinde
oncelikli olarak belirleyici olmustur. Bu faktorlerin yaninda Tirkiye ve diinyay1
karsilagtirabilmek amaciyla, hammadde teminini yogun olarak yurt disindan tedarik eden,
tiretimi Tirkiye’de gerceklestirip, liretilmis iirlinii yurt disina ihra¢ eden, hem Tiirkiye hem
de yabanci iilkelerde ticari faaliyetlerini basariyla siirdiirmekte olan firmalar da ¢aligmanin

orneklem kismina dahil edilmistir.

Orneklemin olusturulma siirecinde, gayrisafi milli hasilanin iiretim ydntemine gore
hesaplanmasinda arastirmaya dahil edilen sektorlerden, 6rneklem secimine uygunluk
gosteren firmalar Oncelikli olarak tespit edilmistir. Tespit edilen firmalarla iletisime
gecilmis ve aragtirmanin kapsam ve amaci hakkinda bilgi verildikten sonra randevu talep
edilmistir. Randevu talebine olumlu cevap veren firmalar arasindan 6rneklem olusturma
kriterlerine en fazla uygunluk gosteren firmalar ile ¢alismanin analiz kismini olugturan
goriismeler gercgeklestirilmistir. Randevu talebine olumlu cevap verip, karsilastirmali
olarak orneklem olusturma kriterlerine daha az uygunluk gosteren firmalarin temsilcileri

ile ise pilot gé’)rl'ismelerl8 gerceklestirilmistir.

Orneklem seciminde amagsal ve teorik drneklem ydntemi esas almmistir. Nitel
arastirma yonteminin benimsendigi bu calismada, 6rneklem g¢aligmanin amacina uygun
olarak olusturulmustur. Arastirmaci bu calismay1 planlarken amagsal olarak hangi noktaya
varmak istiyorsa ve bu noktaya ulagilmak istenirken ne tiir 6rneklem se¢imi ¢aligmanin
amacina katki saglayacaksa o kitle icerisinden drneklem secilmistir. Bu tiir bir 6rneklem
yonteminin tercih edilmesi “kiigiik bir orneklem icerisinde arastirma evreninin farkl
karakteristiklerini icinde barindiran bir kesitini kapsayabilmesi” agisindan avantajhidir

(Black, 2002’den aktaran: Kiimbetoglu, 2012: 99).

8 Pilot goriigmeler kapsaminda Antalya bolgesinde bes yildizli oteller zincirine sahip bir firmanin genel

midiiri ve toptancilik-perkandecilik sektoriinde iilke genelinde faaliyet gosteren bir firmanin Karadeniz
Bolge sorumlusu ile derinlemesine miilakat goriismeleri yapilmistir.
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Teorik Orneklem yoOntemi, nitel aragtirmalarda en yaygin kullanilan 6rneklem
bicimlerinden biridir. Teorik érneklem se¢iminde, arastirma yapilacak katilimeilarin sayist
elde edilecek teorik ¢ikarimlara gore arastirma siirecinde belirlenecektir.  Arastirma
stirecinde teorik olarak bir tatmin noktasina ulasilana kadar, arastirmaya dahil olacak
katilimcr sayist artirllmaktadir. Goriislilen yeni katilimcilardan alinacak cevaplarin
arastirmaya yeni bir veri saglamadigi noktada Orneklem sayisi belirlenmis olacaktir

(Denscombe, 1998: 216).

Her nitel ¢alismanin arastirma sorusu ve ulasilmak istenen sonucuna yonelik
kendine 6zgii 6zellikleri vardir. Aragtirmaci, gériisme halinde oldugu katilimcilardan almig
oldugu cevaplar ne denli gesitlilik gdsteriyorsa orneklem sayisi artirilmalidir. Orneklem
sayisinda belirleyici olan temel kural, katilimcilardan alinan cevaplara gore arastirmacinin
ulastigi tatmin noktasidir. Goriisme yapilacak olan katilimcilarin amaca yonelik olarak
basarili bir sekilde belirlenmesi durumunda, ilk goriismelerde ulasilmak istenen bilginin
onemli bir cogunluguna ulasilacaktir. Bu durumda takip eden goriismelerde alinan
bilgilerin, kendinden 6nceki bilgilerin tekrari niteliginde olmasi muhtemeldir. Yapilan
goriismeler ne zaman arastirmaciya yeni bilgiler saglamiyorsa, o noktada arastirmaci yeni
goriismelere ihtiyag duymayabilir ve bdylece yapilan goriismelerde ulasilan katilimci

sayisi, orneklem sayisini ortaya ¢ikaracaktir (Merriam, 2013: 209).
3.1.1. Katilimcilarin Tanimlanmasi ve Goriisme Siireleri

Calismanin kapsami geregince Tirkiye’de ticari faaliyetlerini siirdiirmekte olan 13
isadam1 ve firma yoneticisiyle yiiz yiize derinlemesine miilakat yontemi kullanilarak, yar
yapilandirilmis goriisme formu™ iizerinden cogunlugu 45-60 dakika arasi siiren sohbetler
gerceklestirilmistir. Belirlenen is adamlar1 ve yoneticiler imalat, toptan ve perakendecilik,
lojistik ve depolama, insaat ve gayrimenkul, tarim, finans ve turizm sektorlerinden tercih
edilmistir. Bu sektorlerin tercih edilmesinin sebebi ilgili sektorlerin Tiirkiye’deki gayri safi
milli hasilanin olusumunda 6nemli bir paya sahip olmasi ve milli gelirin olusumuna

yaklasik olarak % 85°lik bir katki saglamasidir.

¥ Derinlemesine miilakat yari yapilandirilmis goriisme formu ¢alismanin ekler kisminda mevcuttur.
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Derinlemesine miilakat goriismelerine baslanmadan Once, iletisime gegilen
firmalardan bazilar1 goriismeye katilmak istememislerdir. Bazi firmalar ise goriisme
yapilmasi igin arastirmactyi insan kaynaklari departmanina yonlendirmistir. Ancak, bu
caligmayla ulasilmak istenen amag¢ goéz Oniinde bulunduruldugunda firmalarin insan
kaynaklar1 miidiirleri ya da personelleri ¢alisma i¢in dogru bir 6rneklem olusturmayacaktir.

Bundan 6&tiirii, bu firmalar ve ilgili kisilerle goriismeler gergeklestirilmemistir.

Arastirmanin gegerlilik ve giivenilirligini artirmak i¢in goérisme gergeklestirilen her
bir katilimcinin tanitilmasi1 faydali olacaktir. Katilimeilar tanitilirken — goriisme
gerceklestirilen firma ve profesyonel yoneticilerin sonraki is ve meslek yasamlari
disiiniilerek firma ve katilimcilarin acik kimliklerine ¢alismanin igeriginde yer
verilmeyecektir. Bunun yerine 6ncelikli olarak goriisme yapilan firmalarin hangi sektoriin
temsilcileri oldugu bilgisi verildikten sonra, firma biinyesinde goriisme yapilan katilimeiyi
tanitici bilgiler paylasilacaktir. Kisilerin acik kimlikleri yerine sembollestirmeler yapilacak
ve her sektor altinda goriisme yapilan katilmei tiye K1, K2, K3, ..., K13 diye tasvir

edilecektir.

Katilimcilarin - sembollestirilmesinde kullanilan K1, K2, K3, ..., KI3 gibi
kisaltmalar, katilimcilarla yapilan goriismenin Onceligine gore siralanmistir. K1 ilk
goriisme yapilan katilimeiyi, K13 ise en son goriisme yapilan katilimeiy:r simgelemektedir.
Katilimcilarla goriisme yapilmaya 2015 yilinin aralik ay1 icerisinde baglanmis olup, ilk ii¢
gorisme aralik ay1 igerisinde gerceklestirilmistir. Aralik ay1r igerisinde yapilan
goriismelerin betimlenmesi ve degerlendirmesi yapildiktan sonra, sonraki yedi goriisme
2016 yilinin ocak ayinda gergeklestirilmistir. Benzer sekilde ocak ay1 igerisinde yapilan
goriismelerin betimlenmesi ve degerlendirmesini takiben 2016 yilinin subat ayinda son ti¢
gorisme gergeklestirilmis ve calismanin analiz kismi i¢in  veri toplama siireci

tamamlanmastir.

75



9.

Tablo 1: Katihmcilarin Tanitimi

.. S Is . . Pozisyondaki Miilakatin Miilakatin
KATILIMCILAR Sektor Egitim Yas Tecriibesi Gorev Pozisyonu Tecriibe Yapildif Yer Siiresi
Tanma&ls Bogazici Universitesi 56 33 yil Yatirim ve Operasyonel
K1 Toptan ve L."gazﬁ'kt.“ltvg..sll..esl y Miik i P tl'k}IS' i 2 yil Otel Lobisi 65 Dk.
Perakendecilik isans: Iktisat Bolimil tikemmeliyetlik Direktorii
K2 Sanayi-Imalat Meslek Lisesi 51 30 y1l Icra Kurulu Bagkani 15yl Ofis 45Dk.
Orta Dogu Teknik Universitesi
: Lisans: Endiistri Mithendisligi .
K3 Otomotiv Orta Dogu Teknik Universitesi 47 25 yil Ceo 8 yil Ofis 55 Dk.
Y.Lisans: Endiistri Miihendisligi
; Istanbul Teknik Universitesi . . e .
K4 Finans Lisans: Isletme Miihendisligi 38 16 y1l Proje ve Finans Direktorii 3yl Ofis 50 Dk.
: Marmara Universitesi . . e .
K5 Finans Lisans: Kamu Yénetimi (Fransizca) 41 15 y1l Strateji Gelistirme Miidiirii 3yl Ofis 57 Dk.
Lojistik ve Istanbul Teknik Universitesi . .
K6 Tasimacilik Lisans: Makine Miihendisligi 38 15yl Genel Miidir 10yl Ofis 110 Dk.
University of Hertfordshire . .
K7 fngaat Lisans: Elektrik-Elektronik Mih. - e e Y ardts 2 yil Ofis 45 Dk
BrunelUniversity ’
Y. Lisans: Miihendislik Y6netimi
K8 Ingaat Orta Okul 56 39 y1l Yonetim Kurulu Bagkan 30 yil Ofis 55 Dk.
Turizm ve Tur Bilkent Universitesi g .
K9 Organizasyonu Lisans: Kamu Y énetimi 42 20 y1l Genel Miidiir 16 yil Ofis 45 Dk.
; Istanbul Universitesi Genel Miidiir Yardimcist -
K10 Finans Lisans: isletme 41 16 yil Bas Asistant 3yl Ofis 47 Dk.
Turizm ve Orta Dogu Teknik Universitesi e -
K11 Otelcilik Lisans: Mimarhk 54 31yl Genel Midiir 17 yil Otel Lobisi 60 DkK.
Istanbul Teknik Universitesi
Lisans: Ugak Miihendisligi
Michigan University
Y. Lisans: Ugak Miihendisligi -
K12 Ulastirma Michigan University 57 25 yil Ceo 12 yil Ofis 52 Dk.
Y. Lisans: Makine Mithendisligi
Michigan University
Doktora: Makine Miihendisligi
Istanbul Teknik Universitesi
K13 Ingaat Lisans: Insaat Miihendisligi 50 30 yil Uretim Direktérii 3yl Ofis 85 DK.

fstanbul Teknik Universitesi
Y. Lisans: Ingaat Mithendisligi




Kattlimcr 1 (K1)

Katilimc1 1 (K1) yetmis yili agkin siiredir ticari faaliyetleri devam eden, 50.000
calisan1 ve 70’in lizerindeki fabrikalariyla tarim, gida, toptan ve perakendecilik sektoriinde
hizmet vermekte olan Tiirkiye orijinli, yiiksek cirolu uluslararasi lider bir firmanin yatirim
direktoriidiir. S6z konusu bu firma gerek Tiirkiye’de gerekse de ihracat gergeklestirdigi
iilkelerde yaklasik olarak 4 milyar niifuslu bir cografyada ticari faaliyetlerini yillardir

surdirmektedir.

Tiirkiye icerisinde biitlin illerde ticari faaliyetleri bulunan bu firmada goériisme
yapilan katilimer {iye, Bogazigi Universitesi Iktisat Béliim mezunu olup, 56 yasindadir.
Uretim, pazarlama, yatirrm ve dis ticaret alaninda 33 yillik bir deneyime sahiptir. 2 yildir
calismakta oldugu holdingde yatirnm ve operasyonel miikemmeliyetlikten sorumlu genel
direktoriidiir. Ayn1 zamanda holding adina Ar-Ge faaliyetlerini yiirtitmekte, resmi kurum
ve devletle ilgili biitiin iligkileri yonetmektedir. Katilimc1 1 olan yatirnm direktorii ile
yapilan goriisme, katilimcinin gergeklestirmis oldugu bir ticari seyahat sonrasi kaldigi
otelin lobisinde sabah kahvaltisinin ardindan sessiz bir ortamda yapilmis ve goriisme 65

dakika siirmiistiir.

Kattlimer 2 (K2)

Katilimer 2 (K2) otuz yili agkin siiredir sanayi alaninda otomotiv, i3 makineleri,
vana-pompa, ¢imento ve maden alanlarinda dokiim ve imalat hizmetleri vermekte olan,
yatirimlarinin  ¢ogunlugu Tiirkiye’de bulunan, uluslararasi bir firmanin icra kurulu
baskanidir. Tanimlanmas1 yapilmakta olan bu firma, hammaddenin 6nemli bir boliimiinii
yurt disindan ithal etmekte olup, iirlinlerini Tiirkiye’nin disinda ¢ogunlugu Almanya,
Fransa, Ingiltere, Avusturya, Polonya, Isve¢ basta olmak iizere Avrupa iilkeleri, Rusya,

Giircistan, Nijerya ve Misir’a ihra¢ etmektedir.

Gortisme gergeklestirilen icra kurulu baskani, ticaret lisesi mezunu olup, 51
yasindadir. Ayni anonim sirket biinyesinde 30 yillik deneyime sahip olup, is tecriibesinin
son 15 yilinda icra kurulu bagkani olarak goérev yapmaktadir. Katilimcr 2 ile yapilan

goriisme kendi ofisinde gergeklestirilmis olup, 45 dakika stirmiistiir.



Katilimci 3 (K3)

Katilimc1 3 (K3) iki yiiz elli yil1 agkin siiredir Avrupa’nin en biiylik miihendislik ve
ticari arag tiireten lider bir firmasimin Tiirkiye Ceo’ sudur. Diinya genelinde 120’yi askin
tilkede yatirimlari mevcut olan bu firma, 180’1 agkin iilkede ticari faaliyetlerini yillardir
basari ile siirdiirmektedir. 2015 yil1 verilerine gore, bu firma biitiin iilkelerde 55.000’1 askin
insan1 istihdam etmekte olup, ayni yilin verilerine gore yillik geliri 15 milyar Euro’nun
tizerindedir.

Goriisme gergeklestirilen Ceo, Orta Dogu Teknik Universitesi Endiistri Miihendisi
lisans ve yiiksek lisans mezunu olup, 47 yasindadir. 25 yillik is deneyimine sahiptir ve is
yasaminin son 8 yilinda suanda ¢alismakta oldugu firmada ceo olarak gorev yapmaktadir.

Katilimei 3 ile yapilan goriisme kendi ofisinde gerceklestirilmis olup, 55 dakika siirmiistiir.

Katilimci 4 (K4)

Katilimer 4 (K4) iki yiiz yila yakin siiredir uluslararasi piyasalarda finansal aracilik
hizmeti saglayan yabanci sermayeli bir kurulusun Tiirkiye’de farkli bir isim altinda faaliyet
gosteren bankasinin genel proje ve finans direktoriidiir. Tiirkiye’de yeni sayilabilecek bir
gecmise sahip olan bu banka, yeni olmasina karsin mevduat ve toplam aktif degerleri
anlaminda hizli bir biiyiime gostererek, 6zel bankalar arasinda iist siralarda kendine yer
edinmistir. Yalnizca Tiirkiye genelinde 55°1 askin sube ve 1500°den fazla calisaniyla 2015

yil1 verilerine gore bankanin net kar1 50 milyon Tiirk Lirasi’nin iizerindedir.

Goriisme gerceklestirilen proje ve finans direktorii, Istanbul Teknik Universitesi
Isletme Miihendisi olup, 38 yasindadir. Daha &nceki calismis oldugu bankada teftis
kurulunda gorev alan direktor, 16 yillik is hayatinin son 3 yilinda suan hizmet verdigi
bankada proje ve finans direktorii olarak gorev yapmaktadir. Katilimc1 4 ile yapilan

goriisme kendi ofisinde gergeklestirilmis olup, 50 dakika stirmiistiir.
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Katilimci 5 (K5)

Katilimc1 5 (K5) elli yil1 agkin siiredir finans sektoriinde “6zel” ve yerli sermayeli
bir kurulusun genel miidiirliiglinde strateji gelistirme miidiiriidiir. Tirkiye’nin biitiin
illerinde varolan banka Tiirkiye genelinde 830’u askin olmak iizere toplamda 900’e
yaklagan sube ve 85’1 agskin bagli sube agina sahiptir. Yaklasik olarak 15.000 calisani ile
hizmet vermekte olan banka, Tirkiye disinda ABD, Almanya, Bahreyn, KKTC,
Avustralya ve Kuzey Irak gibi Tiirk niifusunun yogun olarak yasadigi cografyalar
kendisine pazar olarak se¢mistir. Bankanin 2015 yili verilerine gore, toplam net kar1 2

milyar Tirk Lirasi’na yaklagmaktadir.

Goriisme gerceklestirilen strateji gelistirme miidiirii, Marmara Universitesi’nin
Fransiz dilinde egitim veren Kamu Yonetimi Bolimii mezunu olup, 41 yasindadir. 15
yillik is tecriibesine sahip olan strateji gelistirme mudiirli, kariyerine miifettis yardimcisi
olarak baslamis ve son 3 yildir calismakta oldugu bankasinda strateji gelistirme miidiirii
olarak gorev yapmaktadir. Katilimc1 5 ile yapilan goériisme katilimeinin kendi ofisinde

gerceklestirilmis olup, 57 dakika stirmiistiir.

Katilimci 6 (K6)

Katilimer 6 (K6) 1990’11 yillarin baginda uluslararasi tasimacilik alaninda faaliyette
bulunmak iizere kurulan bir lojistik ve tasimacilik anonim sirketinin genel miidiirtidiir.
Firma Tiirkiye’den basta Avrupa iilkeleri olmak iizere, Rusya Federasyonu ve Tiirk
Cumbhuriyeti tilkelerine hem karayolu ve havayolu hemde deniz tasimaciligiyla karsilikli
olarak hizmet vermektedir. Sahip oldugu filosu ve yil igerisinde gergeklestirmis oldugu

yiik kapasitesi bakimindan sektoriin onde gelen lider firmalarindan biridir.

Goriisme gerceklestirilen genel miidiir, Istanbul Teknik Universitesi Makine
Miihendisi olup, 38 yasindadir. Daha onceki is hayatinda tekstil sektoriinde g¢alismasinin
yant sira, uzun bir siire Tirk sirketlerinin rekabetci giiciinii artirmaya yonelik tasarlanmis
bir projeye danismanlik hizmeti sunmustur. Ayni projede, Tirkiye’nin onde gelen
isadamlar1 ve sermaye sahipleriyle beraber yer alan katilimei, 10 yildir firmasinin genel

miudiir pozisyondaki gorevini siirdiirmektedir. Katilimer 6 ile yapilan goriisme sirketteki
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kendi ofisinde gergeklesmistir. Goriisme konulari, lafin lafi agmasi sonucunda planlanan
stireyi agmistir. Toplamda 155 dakika siiren gériismenin 110 dakikasi ¢alismanin amaci

dogrultusunda gergeklesmistir.

Katilime1 7 (K7)

Katilimci 7 (K7) kurulusu temelde 1986 yilina dayanan, miihendislik ve
miiteahhitlik sektériinde onde gelen bir firmanin yonetim kurulu {iyesidir. Firma yillara
dayanan tecriibesiyle cogunlugu yurt disinda bulunan konut kompleksleri, ofis
kompleksleri, egitim tesisleri, saglik merkezler, alis veris merkezleri, otel, sosyal tesis,
turizm ve eglence merkezleri ve havalimanlar1 gibi ¢ok cesitli fonksiyonel yapilara

miuteahhitlik hizmeti sunmaktadir.

Gortisme gercgeklestirilen yonetim kurulu tiyesi, Londra’da bulunan University of
Hertfordshire’da elektrik — elektronik miihendisligi alaninda lisans, Brunel University’de
miihendislik yonetimi alaninda yiiksek lisans yapmistir. Miihendislik egitiminin yani sira
Harvard Business Scholl’da finans yoOnetimi alaninda egitimler alan katilimci, 32
yasindadir. Is hayatina Ingiltere’de Schneider Electric’de baslamis ve bu sirkette 2 yil
siireyle proje mudiirliigii gérevinde bulunmustur. Yonetim kurulu diyeligini yiirlitmekte
oldugu firmanin 6 wildir is gelistirme miidiiri ve Orta-Dogu — Kuzey Afrika
operasyonlarmin baginda bulunmakla beraber, 2014 yilindan itibaren sirketin yonetim
kurulu iiyesi ve aym zamanda genel miidiir yardimcisidir. Katilimci 7 Orta-Dogu
bolgesinin prestijli yayin kuruluslarindan biri olan Construction Week’in belirlemis oldugu
“bolgenin en etkili 100 ismi” listesine se¢ilmesinin yani sira Fortune Tiirkiye’ nin “gelecek
vaat eden 20 yonetici” listesinde 4 defa yer alma basaris1 gostermistir. Katilimer 7 ile

yapilan goriisme kendi ofisinde gergeklestirilmis olup, 45 dakika siirmiistiir.

Katilimc1 8 (K8)

Katilimc1 8 (K8) 1967 yilindan itibaren insaat sektoriinde yer alan, sektérdeki
tecriibe ve deneyimiyle adindan s6z ettiren lider bir firmanin yonetim kurulu bagkanidir.

Firma yillar icerisinde ¢ok sayida konut, rezidans, is merkezi, ¢arsi, fabrika projelerinin

insasmn1 gerceklestirmistir. Insa ettigi projelerinin biiyiik ¢ogunlugu Tiirkiye’de bulunan
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firma, son yillarda “sermaye, gii¢ ve risk paylasimi” amaciyla Katar ve Dubai’de ortaklik

iligkileri kurmustur.

Goriisme gerceklestirilen yonetim kurulu bagkani ortaokul mezunu olup, kendi
sOylemiyle is hayatina 17 yasinda kalfalikla baglamis, son 30 yildir ise sirketinin yonetim
kurulu baskanlig1 gérevini yiiriitmektedir. Katilimer 8 ile yapilan goriisme kendi ofisinde

gergeklestirilmis olup, 55 dakika stirmiistiir.

Katilimc1 9 (K9)

Katilimer 9 (K9) 2000 yilinda kurulan, doga turizminde yurt i¢i ve yurt dist tur
gezileri organize eden bir firmanin genel miidiiriidiir. Yurt disinda Asya, Kuzey ve Giliney
Amerika, Afrika ve Okyanus turlar1 diizenleyen firma yurt i¢inde ise agirlikli olarak dag ve
yayla turlar1 organize etmektedir. Tur faaliyetlerinin yan1 sira bu firma miisterilerine sahip

oldugu oteller araciligiyla konaklama hizmeti de sunmaktadir.

Goriisme gergeklestirilen genel miidiir Bilkent Universitesi Kamu Yonetimi
Bolimii mezunu olup, 42 yasindadir. Turizm sektorii ve tur faaliyetlerinde 20 yillik
tecriibesi olan katilimei, 16 yildir sirketinde genel mudiirlik yapmaktadir. Katilime1 9 ile

yapilan goriisme kendi ofisinde gerceklestirilmis olup, 45 dakika stirmiistiir.

Katilime1 10 (K10)

Katilimer 10 (K10) kurulusu 19. yiizyila kadar uzanan yerel sermayeli, net kar,
toplam aktif ve toplam mevduat kriterleri géz Oniine alindiginda sektoriinde lider bir
bankanin genel miidiir yardimcisi bas asistanidir. Tiirkiye’nin her ilinde subeleri mevcut
olan banka, yurt disinda subelesme ag1 en yaygin Tiirk bankalar1 arasinda ilk siralarda yer

almaktadir.

Goriisme gerceklestirilen genel miidiir yardimcisi bas asistam Istanbul Universitesi
Isletme Boliimii lisans mezunu olup, 41 yasindadir. 16 yillik is hayatinin son 3 yilinda suan
bulundugu gorevini yiirlitmektedir. Katilimc1 10 ile yapilan goriigme kendi ofisinde

gerceklestirilmis olup, 47 dakika stirmiistiir.

81



Katilimer 11 (K11)

Katilimer 11 (K11) Tiirkiye, Birlesik Arap Emirlikleri, Misir, Hirvatistan, Isvigre,
Rusya, Giircistan, Kazakistan ve Azerbaycan’da 29 otel yatirnmina sahip olan Tiirk

sermayeli oteller zinciri bir markanin Antalya merkezde bulunan otelinin genel miidiirtidiir.

Goriisme gergeklestirilen genel miidiir Orta Dogu Teknik Universitesi Mimarlik
Boliimii mezunu olup, 54 yasindadir. Is hayatma 1985 yilinda resepsiyonist olarak
baslamis ve kendi sdylemiyle otelciligi Ogrenebilmek adina gazino ve muhasebe
departmanlarinda da c¢alismistir. Is hayatinin son 17 yilinda c¢alistigi otellerde genel
miudiirlik yapmaktadir. Goriisme yapilan genel miidiir kendisini su sekilde tanitmaktadir:
“Beni her transfer eden otel sahibi, sektoriin en iyi miidiiriinii transfer ettik diye gurur
duyar. [Glliiyor...] Ancak sermaye sahibi olmak ayri bir durumdur. 2 yil sonra ise
‘hizmetlerinden 6tiirii tesekkiir ederiz’ derler ve yollarimiz ayrilir.” Katilimer 11 ile yapilan
goriisme, miidiirliigiinii yapmakta oldugu otelin lobisinde gerceklesmis olup, katilimcinin
yogun programindan Otiirii ayn1 gilin igerisinde iki boliim halinde toplamda 60 dakika

surmustir.

Arastirmaci Antalya bolgesindeki otel temsilcilerini ziyaret etmeden Once biitiin
katilimcilarda oldugu gibi dnceden iletisim kurup, randevu alarak goriismeleri planlamigtir.
Ancak, Antalya iline gidildikten sonra goriisme yapilmasi planlanan bir katilimcinin ailevi
sorunlarindan 6tiirii gdriisme iptal edilmistir. Iptal edilen bu goriismenin yerine arastirmaci
ayni giin icerisinde katilimct 11 ile iletisim kurmus ve yine ayni giin igerisinde goriisme
gerceklestirilmistir. Gorlisme esnasinda katilimer Tiirkiye’ nin igerisinde bulundugu siyasi
stirecten Otiirli  konusmalarimin ses kayit cithazi yardimiyla kayit altina alinmasim
istememistir. Katilimecinin cevaplart derinlemesine miilakat goriisme formunun iizerine

alinan notlar sayesinde kayit altina alinmastir.
Kattlimer 12 (K12)
Katilimer 12 (K12) 100 yila yaklasan bir siiredir 303 ugak ile yurt i¢i ve yurt

disinda toplamda 236 farkli noktaya ulasan, yerli sermayeli havayolu tagimacilig

yapmakta olan lider bir firmanin ceosudur.
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Goriisme gerceklestirilen ceo Istanbul Teknik Universitesi Ucak Miihendisligi
Boliimii’'nden mezun olduktan sonra, Michigan University’de Ugak Miihendisligi yliksek
lisans, aymi tiniversitede Makine Miihendisligi ikinci yiiksek lisans, yine Michigan
University’de Makine Miihendisligi alaninda doktora egitimleri almigtir. Egitim
hayatindan sonra toplamda 25 yillik akademik hayati bulunan katilimei, son 12 yildir
bulundugu kurumdaki ceo gorevini de yiiriitmektedir. 57 yasinda olan katilimec1 12 ile

yapilan goriisme katilimcinin kendi ofisinde gergeklestirilmis olup, 52 dakika stirmiistiir.

Katilimc1 13 (K13)

Katilimer 13 (K13) ingaat sektoriinde yarim asirlik tecriibeye sahip, yasam alani
gelistirici odilii alan, 2014 yili Capital 500 Tiirkiye listesinde “cirosunu en ¢ok artiran
firmalar” arasinda ilk siralarda bulunan lider bir markanin insaat tretim direktoriidiir.
Tanimlamas1 yapilan bu firma ayrica Fortune 500 Tiirkiye “en hizli biiyliyen sirketler”
listesinde faiz ve vergiden onceki kazancini en ¢ok artiran sirketler siralamasinda yine ilk

siralarda yer almaktadir.

Goriisme gergeklestirilen iiretim direktorii Istanbul Teknik Universitesi’nden
mezun olmus, insaat yiiksek miihendisidir. 30 yillik is hayatinda 15 farkli firmada gorev
almis ve son 3 yilinda suan calismakta oldugu sirketin iiretimden sorumlu genel
direktoridir. 50 yasinda olan katilimer 13 ile yapilan goriisme katilimcinin kendi ofisinde

gerceklesmis olup, 85 dakika siirmiistiir.

3.2. Arastirma Yontemi

Neo-klasik iktisat egemenliginde sekillenen iktisat bilim dali ekonometri ile
biitlinlesik bir gorliinim sergilemekte ve c¢ogunlukla nicel veriler 1s18inda kurulan
modellerle gelecek iizerine tahmin ve politikalar gelistirmektedir. Iktisat biliminde nicel
caligmalar tizerine yogunlasan ve davranissal iktisatgilar tarafindan “otistik” kabul edilen
bu ilerleme, davranigsal iktisat¢ilarin insan davranislar iizerine arastirmalar yapmasinin

sebebini olusturmaktadir.
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Davranigsal iktisat, neo-klasik iktisadin egemenliginde ana akim iktisat
yonlendirmesine kars1 bir akim degildir. Davranigsal iktisat iizerine ¢alismalar yapan pek
cok iktisat¢1, bu hareketi ana akim iktisadi destekleyici bir atilim olarak gérmektedir. Ana
akim iktisat icerisinde elestirdikleri en Onemli noktalardan biri, iktisadin bu denli
ekonometrinin igerisine gdmiilmiis olmasidir. Ozellikle 20. yiizy1lin ortalarina kadar iktisat
bilimi felsefe, tarih, psikoloji, sosyoloji, felsefe ve antropoloji gibi bilim dallar1 ile
biitiinlesip, iktisadi anlamak i¢in dnce insan davraniglarini anlamay1 hedef edinmisti. Son
yarim yiizyilda ise ekonometrik modellerle, insanin davranisinin arastirmalarda geri plana
itilmesi bir takim iktisatcilar tarafindan iktisadi politika basarisizliklarinin sebebi olarak

goriilmektedir.

Iktisadi olaylar1 anlamanin temel kosulu olarak insan davraniglarini anlamak, nicel
verilerden daha ¢ok nitel verilerle calismay1 gerektirmektedir. Davranigsal iktisadin bu
gerceginden hareketle arastirma yontemi olarak nitel bir calismanin tercih edilmesi

kag¢inilmaz olmustur.

Nitel aragtirma ¢aligsmalar1 incelendiginde en sik kullanilan veri toplama yontemleri
olarak anket, gézlem, odak grup calismasi, derinlemesine miilakat, 6rnek olay vakasi ve
dokiiman incelemesi karsimiza ¢ikmaktadir (Bas ve Akturan, 2013). Bu yontemlerden
anket ele alindiginda 6zellikle ankete cevap veren kisinin teyidinin her zaman miimkiin
olmamast so0zli gecen arastirma yontemi i¢in Onemli bir eksikliktir. Bu arastirma
kapsaminda goriistilecek kisilerin sektorlerinde dnemli birer i3 adami olmasi, odak grup
goriismesi i¢in gerekli olan 6-10 arasindaki katilimcinin bir araya getirilmesini ise
zorlastirmadir. Calismanin amaci dikkate alindiginda, dokiiman inceleme yonteminin
kullanilmast amagla ¢elisen bir yontem olacagindan 6tiirii calismanin arastirma ve veri

toplama yontemi olarak derinlemesine miilakat yontemi tercih edilmistir.

Derinlemesine miilakat yontemi degerlendirildiginde, katilimcilara ge¢gmis meslek
yasamlarina dair sorular sorulmast bir ac¢idan onlarin kendi yasamlarina dair hem bir
tecriibe hem de kendi gozlemlerinin yansitilmasina imkan saglayacaktir. Ayni1 zamanda,
katilimcilarin  6rneklem grubu olusturmasi ve farkli sektorlerden secilmeleri kendi
icerisinde bir ornek olay vakasi olarak da degerlendirilebilir. Derinlemesine miilakat

yonteminde, arastirmacinin olusturacagi goriisme formuna gore esnek davranabilmesi,
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ortam1 kendi kontrolii altinda tutabilmesi, veri kaynagini tam olarak teyit edebilmesi, yanit
oraninin yiiksek, cevaplarin tam ve derinlemesine alinma imkani analiz yonteminin diger

yontemlere gore listiin kabul edildigi taraflardir.

Iktisat alaninda yapilan bilimsel galismalarda matematiksel modellerin daha fazla
kullanilarak ekonometrik c¢aligmalara agirlik verilmesi, nitel analiz yOntemlerinin
kullanilmasimi geri plana itmistir. Alisilagelmis uygulamanin disinda bu ¢alismada nitel
arastirma yonteminin kullanilmasindan 6tiirii bu ana bdliim igerisinde analiz yontemi ile

ilgili hem bilgilendirici hem de ¢alismayla ilgili agiklayici bilgi paylasimi yapilacaktir.

3.3. Veri Toplama Siireci

Calismanin veri toplama siireci olarak katilimcilarla gerceklestirilen goriismelerin
detaylar1 hakkinda bilgi vermeden oOnce Tiirkiye'nin iilke olarak yasamakta oldugu
ekonomik, siyasi ve politik belirsizlikler hakkinda bilgi vermek, veri toplama siirecini ve

toplanacak verilerin iceriginin degerlendirme siirecinde anlasilmasina katki saglayacaktir.

3.3.1. Ulkenin icerisinde Bulundugu Durum

Aragtirmada veri toplama asamasina geg¢ilmesi 2015 yilinin aralik aymna denk
gelmistir. Bu donem iilke igerisinde siyasi belirsizliklerin yasandigi bir donemin hemen
sonrasidir. Yasanan 14 yillik siyasi istikrar sonrast 2015 yilinin haziran aymda yapilan
genel se¢imler sonucunda meclise girmeye hak kazanan siyasi partiler yeni hiikiimetin
kurulmasi konusunda anlasamamisglardir. Kisa zaman iginde tekrardan se¢ime gidilmesi ve

yeni hiikiimetin kurulmas1 kasim ayinin basina kadar uzamstir.

Ulke genelinde yasanan siyasi belirsizligin yani sira Tiirkiye Cumhuriyeti
Devleti’nin giiney komsular1 uzun bir siiredir birbiri ile askeri olarak sicak catisma
icerisindedir. Bu durum Tiirkiye’nin 6zellikle dogu ve giineydogu bdlgelerini yakindan
etkilemekte olup, Tiirk Hiikiimeti’nin siyasi giindeminde 6nemli bir yer olusturmaktadir.
Suriye, Irak ve Iran iicgeninde devam eden catismalar basta Amerika, Rusya ve Avrupa
tilkelerinin de olaylarda arabuluculuk sifatiyla yer almalarina neden olmustur. Suriye

bolgesinde yogunlasan catisma siireci icerisinde Rusya ve Tiirkiye arasinda yasanan
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gerilim, Tiirk savas ugaklari tarafindan Rus savas ugaginin disiiriillmesiyle de yeni bir

boyut kazanmistir.

Siyasi ve politik belirsizliklerin disinda Amerika Merkez Bankasi’nin faiz oranlari
tizerinde degisiklik yapma olasiligi Tiirkiye’de merkez bankasi, hiikiimet ve yatirimcilar

tarafindan yakindan takip edilen ve belirsizlik yaratan bir bagska durumdur.

Calismanin veri toplama siirecinin bu doneme denk gelmesi siyasi, politik ve
ekonomik istikrarin yatirim projelerinin hedeflenen amaglara ulasmasindaki etkilerini

degerlendirme asamasinda arastirmaciya katki saglamasi beklenmektedir.

3.3.2. Goriisme Tiirii

Goriisme, sosyal bilimlerde insanlarin tutum, davranig, diisiince ve eylemleri
hakkinda bilgi toplanirken en sik faydalanilan bilgi toplama yontemlerinden biridir.
Stewarth ve Cash (1985), goriismeyi en az iki tarafin bir amag igin karsilikli soru sorma ve
cevaplama iletisimi olarak tanimlamaktadir. Seidman (1991), yapilan bilimsel bir
goriismede temel gayenin her zaman bir hipotezi test etmek olmadigini, ¢ogu zaman
insanlarin  deneyimlerini nasil anlamlandirdiklarinin ~ arastirma konusu oldugunu

belirtmektedir.

Nitel bir arastirma s6z konusu oldugunda goriisme yapilarak bilginin toplandigi en
yaygin arastirma yoOntemleri anket, derinlemesine miilakat ve odak grup c¢alismasi
olmaktadir. Bu ¢aligmada faydalanilan yontem olan derinlemesine miilakat goriismesi,
hazirlanis ve uygulanma agisindan farkh tiirlere boliinmektedir. Patton (1987) ve Karasar
(2005), goriisme tiirlerini gériismenin amacina, goriisiilen kisiye, goriisiilen kisinin sayisina
ve goriisme formunun hazirlanmasina gore farkli siniflara ayirmiglardir. Bilimsel bir amag
tagityan bu calismada orneklem se¢ciminde de aciklandigi iizere goriisiilen insanlar alaninda
uzman kabul edilen yatirimcilardan secilmektedir. Arastirma yontemi derinlemesine
miilakat olarak secilmesi sebebiyle her bir katilimciyla bire bir yiiz ylize goériigmeler

yapilmistir.
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Gorligme tiirlerinden, gorlisme formunun hazirlanmasina gore yapilan ayrimlar
daha c¢ok derinlemesine miilakatin yiritiilmesiyle yakindan ilgilidir. Yapilandirilmas,
yapilandirilmamis ve yar1 yapilandirilmis goriisme tiirlerinde arastirmaci toplayacagi

bilginin tiirii ve ¢alismanin 6zelligine gore kendine bir yontem ve gériisme tiirii belirler.

Yapulandirilmis Goriigsme

Yapilandirilmis goriisme, katilimciya derinlemesine miilakat esnasinda ne tiir
sorularin hangi siraya gore sorulacaginin Onceden belirlenerek goriisme formunun
hazirlandig1 goriisme tiiriidiir. Bu goriisme tiirlinde arastirmaci sadece tasarlanmis sorulari
biitiin katilimcilara ayn1 iislup ve ayn1 kelimeleri kullanarak sorar ve cevaplari kayit eder
(Punch, 1994). Yapilandirilmig goriisme tlirtinde temel amag, cevaplar arasinda
karsilagtirma yaparak farkliliklart ve sebeplerini ortaya koymaktir. Yapilandirilmig
goriisgmenin en Onemli dezavantaji, arastirmacinin goriisme formuna sadik kalacak
olmasindan Otiirli, goriisme esnasinda cevaplara gore bilgiyi derinlestirici ek sorular

sorulamayacak olmasidir (Brannigan, 1985).

Yapiulandirilmamis Goriisme

Yapilandirilmamis goriismede, goriisme esnasinda sorulacak sorular kesin bir
taslaga baglanmamistir. Bu nedenle goriisme esnasinda arastirmaci sorulmasi planlanmis
soru sirasinin digina ¢ikabilir ve katilimciya ek sorular yoneltebilir. Yoneltilecek ek
sorular, katilimcilarin vermis oldugu bilgilerin derinine inilmesine ortam saglayacagindan,
arastirmact analitik analiz yapma imkanina kavusacaktir. Arastirmaci basariyla
gerceklestirecegi analitik analiz sayesinde, bilginin kdkenine inerek yeni bilgileri kesfetme

firsatin1 da yakalayacaktir (Karasar, 2005).

Yart Yapuandirilmis Goriigsme

Yar1 yapilandirilmisg goriismede arastirmaci oncelikli olarak onceden belirlemis
oldugu sorular1 sormak i¢in goriismeyi baslatir. Buna ragmen, katilimcinin vermis oldugu

cevaplar, arastirmaciyr giideleyebilir. Bu durumda arastirmact katilimeiya ek sorular

sorarak gorligmeye derinlik kazandirabilir. Ek sorular sorulurken, dikkat edilmesi gereken
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en Onemli hususlardan biri aragtirmanin amacindan uzaklasarak farkli noktalara
kaymamasidir. Yar1 yapilandirilmig goriisme tiirleri belirli 6lgiilerde hem karsilagtirma hem
de kesif yapmaya imkan taniyabilir. Bu durumu belirleyecek olan arastirmacinin
katilimciya yonlendirmis oldugu sorularin derinligi ve edinmis oldugu bilgilerdir, bilgilerin

Ozglnliigiidiir (Punch, 1994).

Bu calismada analizsel amag, yatirimcilarin kararlarindaki rasyonellik {izerine
kesifsel bir arastirma yapmaktir. Bu kapsamda analiz kismi i¢in belirlenen amag, goriisme
tiri olarak yar1 yapilandirmis bir modelin tercihinde belirleyici olmustur. Yari
yapilandirilmis goriigme formunun hazirlanmasi agsamasinda katilimcilara yoneltilecek
sorular kisisel, firma konulu, bilgi icerikli ve opsiyonel olmak iizere dort farkli smifta
toplanmistir. Kisisel sorular, katilimer tiyelerin demografik 6zelliklerini 6§renmek iizerine
tasarlanmigtir. Firma konulu sorular firmanin sektoriine, faaliyet alanlarina yonelik sorular
icermektedir. Arastirmanin ana amaci olan yatirnm kararlarindaki rasyonellik {izerine
kurgulanan ve iktisat teorisine bagli kalinarak hazirlanan sorular goriisme formunun ana
gbovdesini olusturan bilgi icerikli sorular sinifinda yer almistir. Gorlisme formunun son
boliimiinde katilimci firmalarin 2008 krizini nasil yonettiklerine yonelik opsiyonel soru
bulunmaktadir. Bu soru gériismenin siiresine, goriismeden elde edilen bilgilerin derinligine
ve katilimeimnin goriigmeyi devam ettirme yoniinde aragtirmaciya yansittigi sinerjiye gore
katilimcilara  yoneltilmistir. Bazi1  goriismelerde gorligmenin uzun slirmesinden ve
katilimcinin kapsamli bilgiler paylagsmasindan otiirli, ek sorularla katilimeiyr stkmamak
icin opsiyonel soru sorulmamistir. Esasinda yar1 yapilandirilmis goriisme formuna bagl
kalinmakla birlikte, gériisme esnasinda katilimcilarin verdikleri cevaplara gore daha derin

bilgilerin toplanmas1 amaciyla ek sorulardan da faydalanilmistir.

3.3.3. Kayit Yontemi

Nitel arastirma yontemlerinden o6zellikle derinlemesine miilakat ve odak grup
goriismelerinde en siklikla kullanilan kayit yontemleri not tutma ve konusmalar1 video ya

da ses kaydina almaktir (Yildirim ve Simsek, 2013: 175).

Gorligmenin yapildigr esnada, katilimciya yardimer ikinci bir kisinin olmamasi

durumunda not tutma islemi aksakliklara sebebiyet verebilmektedir. Sorularin sorulmast,
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dinleme igleminin yapilmasi esnasinda hizli not alma zorunlulugu goériismede kesilmelerin
yagsanmasina sebep olabilecektir. Bunun yani sira hizli not tutma ve kisaltmalarin yapilmasi
verilerin betimlenmesi esnasinda bilgilerin kaybolma problemini de beraberinde getirebilir
(Karasar, 2005).

Gergeklesen gorlismeyi video ve/veya ses kaydina almak katilimeciya goriismenin
daha etkin gerceklesmesi ve bilgileri eksiksiz kaydetme hususunda biiylik kolayliklar
saglayacaktir. Ancak, yapilacak goriismenin igeriginden otiirii katilimcilarin goriismelerin

kayit edilmesini istememesi sik¢a rastlanilan bir durumdur.

Bu calismada, kayit yontemi olarak ses kayit cihazi kullanilmistir. Calismanin
bilimsel etiginden otiirii her katilimeciya goriismenin ses kaydi altina alinacagi 6nceden
sOylenmistir. Bununla birlikte, gériismeye katilan ve goriislerini bu calismada paylasan her
yatirimel ve st diizey yoneticinin kimligi yine bilimsel etik degerler ve katilimcilarin
sonraki meslek yasamlar1 dikkate alindigindan gizli tutulmustur. Bu gizlilik, arastirmaci
tarafindan diizenlenen ve her katilimciya verilen aydinlatilmis onam formu® ile drneklem

grubuna hatirlatilmistir.
3.4. Verilerin Analizi

Derinlemesine miilakat yontemi kullanilarak toplanan verilerden amaclanan

hedeflere ulasilmasi1 noktasinda betimsel analiz ve igerik analiz teknikleri kullanilmistir.
3.4.1. Betimsel Analiz

Nitel arastirma yontemlerinde verilerin analizi i¢in yaygin olarak kullanilan
yontemlerden biri betimsel analizdir. Betimsel analiz tekniginde verilerden hedeflenen
amagclara ulagilmasi, betimsel analiz - sistematik analiz - yorumlama safhalariin takibini

gerektirmektedir (Coskun ve digerleri, 2015: 324).

2 Goriismeler gergeklesmeden dnce katilimeilara gonderilen aydinlatilmis onam formu ¢alismanin ekler

kisminda mevcuttur.
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Betimsel analiz safhasinda yari1 yapilandirilmis arastirma sorularina verilen
cevaplar, 6zgiinliiklerine hi¢bir miidahale olmadan belirli bir ¢ergeve igerisinde okuyucuya
aktarilmistir. Arastirma sorularina verilen cevaplar farklilik gosterdigi miiddetce 6rneklem
sayis1 artirilmistir. Bundan dolayi, toplanan veriler igerisinde karsilastirmalar yapilarak
ayni sorulara verilen benzer ve farkli cevaplar tespit edilmistir. Sistematik analiz
sathasinda, goriisme siirecinin ortaya ¢ikarmis oldugu sdylemler, bu sdylemlerin arkasinda
yatan gerekceler sistematik bir sekilde neden-sonug iliskisi igerisinde irdelenmis ve
derinligine inilmistir. Betimsel analiz siirecinin son asamasi olan yorumlama safhasinda
cevaplardan dogrudan alintilamalar yapilarak, teorik bilgiler 1s18inda yorumlamalar

yapilmustir.

3.4.2. icerik Analizi

Icerik analizi, nitel arastirmalarda kullamlan ozellikle miilakat, gozlem kayitlari,
dokiiman incelemesi sonucunda elde edilen verilerin karakterize edilme ve karsilastirilma
teknigidir (Kiimbetoglu, 2012: 152). Incelenen kaynak ya da gerceklestirilen goriisme her
zaman i¢in kolaylikla goriilebilen ve agikca sergilenmis bilgiler icermez. Igerik analizi gizli
kalmis ve ustii Ortiilmiis bilgilerin ortaya ¢ikarilma amacina hizmet eder. Biitiin icerik
analiz tekniklerinin ortak Ozelligi, incelenen ve betimlenen kaynaklardan bir yorum
cikarilmasidir. Bu yorumlarin tasimasi1 gereken nitelik icerik analizi sayesinde

siibjektiflikten uzak, objektif yorumlarin ortaya ¢ikmasidir (Bilgin, 2014: 1).

Ghiglione ve Matalon (1978) icerik analiz tekniklerinin esasinda ii¢ temel ihtiyaci
karsilamaya hizmet sundugunu diisiiniir. Bunlar, politik ve sosyal ihtiyaclar, ekonomik
ithtiyaclar ve klinik ihtiyaglardir. Bu ¢alismanin, degerlendirmesini yapmis oldugu iktisadi
karar alma siirecleri de, ekonomik ihtiyaglar icerisinde degerlendirilebilecek bir nitelik

tasimaktadir.
3.4.2.1. icerik Analizi Asamalar:
Icerik analiz siirecinde toplanan ¢ok miktardaki veriler sistematik bir bicimde

ayiklanmakta ve daha anlamli az sayidaki kategoriler olusturulmaktadir. Icerik analizinin

tanimlamas1 yapilirken bu analiz degerlendirmesi “siklik” ve “sayisal” kavramlar ile
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iligskilendirilmektedir (Boyatzis, 1998). Bu iligskinin arkasindaki asil olgu, katilimcilarin
kendisine yoneltilen sorulara hangi kelimeleri ne siklikta kullandigidir. Bu noktada,

arastirmaci kategorileri olustururken siklikla kullanilan kelimelerden faydalanabilir.

Icerik analizi yapilirken ortaya cikan ii¢ temel yon vardir: tarafsizlik, sistematiklik
ve genellik. i¢erik analizinde tarafsizlik kavrami, arastirmacinin analiz siirecini belirli kural
ve isleyise uygun olarak yiirlitmesi olarak tanimlanir. Sistematiklik, analiz igerisindeki
uygulanmasi gereken kurallarin tutarli bir bigimde yerine getirilmesidir. Genellik kavrami
ise, toplanan bulgular ile teorik baglantinin kurulmasini ifade etmektedir (Coskun ve

digerleri, 2015: 325).

Sekil 4: Nitel Arastirma Yonteminde Iceriksel Veri Analiz Siireci

Verileri
Verilerin Kategorilerin Tablolagtirma ve
> Pargalama ve
Coziimlenmesi Aragtirilmast Degerlendirme
Kodlandirma

Kaynak: Fielding, 2001: 154

1. Asama: Verilerin Coziimlenmesi

Verilerin ¢oziimlenmesi, ¢alismanin amacina ulagmak i¢in yapilan goriismelerin
metne dokiilmesi ve transkripsiyon edilmesiyle baslar. Bu islem yapilirken, goriismenin
kiminle, nerede ve ne siirede gerceklestigi de caligmanin kapsamina dahil edilebilir. Ancak,
gerceklesen goriismede samimi ve i¢ten duygularin tam bilgilerle aktarilmasi, ¢ogu zaman
katilimcinin  kimliginin gizlenerek sembollestirilmesini  gerektirebilir. Bu nedenle

calismada, katilimcilarin agik kimliklerine yer verilmemistir.

Bell (1999) derinlemesine yapilan bir goriismede en zor asamanin verilerin
coziimlenmesi oldugunu ifade etmistir. Bu asamanin zorlugu, aktarilan bilgilerin
orijinalligi bozulmadan metne aktarilmasindan kaynaklanmaktadir. Sorulara verilecek
cevaplarin uzun climleler halinde ve karmasik bir ifade tarziyla aktarilmasi arastirmacinin

isini zorlastirabilir. Bu tarz ifadelerin basitlestirilmeye ve okuyucunun anlayabilecegi bir
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formata doniistiiriilmesi, veri kaybina yol acabilecegi gibi farkli bir anlamin ortaya

¢ikmasina da sebebiyet verebilir.

Verilerin ¢oziimlenmesi asamasinda dikkate alinmasi gereken bir diger husus, sozel
olarak ifade edilmeyen durumlarin metne aktarilmasidir. Silverman (1993) ve Caunce
(2001) sozel olarak ifade edilmeyen bazi gozlemlerin sembollerle metne aktarilmasi
gerektigini savunmaktadir. Ancak, ifade edilen bu sembolsel aktarimin aragtirma metnini
okuyan okuyucunun ilgisini ve dikkatini dagitmamasi gerekir. Bu nedenle calismada
asirtya kagcmadan Ozellikle katilimcinin ses tonundaki inis ve ¢ikiglar, sorulan soru
sonrasinda bekleyisler, diisiiniisler ve katilimeinin 6zellikle vurgulamis olduklart kelimeler
sembollerle analiz asamasinda c¢oziimlenmelidir. Bu calismada sembollestirme
yaptlmamistir. Ancak tezin okunma akisini aksatmadan bazi yerlerde katilimcilarin

sorulara cevap verirken dikkat ¢eken durumlar1 koseli parantez igerisinde aktarilmistir.

2. Asama: Kategorilerin Arastirilmasi

Cozlimlemesi yapilan verinin ikinci asamada analitik analiz sonucunu olusturulacak
kategorilerin belirlenmesi gerekmektedir (Fielding, 2001). Kategorilestirme islemine
giinlik yasamdan bir canta dolusu mektupla apartmana giren postacinin c¢antasindaki
mektuplar1 farkli dairelerin posta kutusuna tasnif etmesi 6rnek gosterilebilir (Bilgin, 2014:
14). Bilimsel ¢aligmada da arastirmaci bir postaci gibi ¢dziimlemesini yapmis oldugu
bilgileri farkli kategorilere ayirma islemini gerceklestirecektir. Verilerin basarili bir sekilde
kategorize edilmesi, ¢coziimlemenin dikkatlice okunmasini ve elde edilen verilerin kendi

icerisinde anlamli olacak sekilde boliimlere ayrilmasi sonucunda ortaya c¢ikacaktir

(Robinson, 1997).

Kategorilerin  belirlenmesinde bazi teknik o6zellikler vardir ve bunlara

kategorilestirme yapilirken dikkat edilmelidir (Saldana, 2016):

I Kategoriler homojen olmalidir ve farkli kavramlar ayni kategori altinda yer
almamalidir.
ii. Kategoriler ayirt edici olmali ve bir kavram birden ¢ok kategoride yer

almamalidir.
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iii. Kategoriler biitiinsellik 6zelligine sahip olmal1 ve verilmek istenen mesajin
tamamini kapsamalidir.

iv. Kategoriler arastirmaci tarafindan objektif olarak olusturulmalidir. Bu
durum, igerik analizinin giivenilirligini artirmaya katki saglayacaktir.

V. Kategoriler calismanin amacma uygun bir bicimde anlamli olarak

olusturulmalidir.

3. Asama: Verileri Parcalama ve Kodlandirma

Katilimcilara yoneltilen sorulara verilen cevaplar ana kavram ve aragtirmanin
eksenine bagli kalinarak paragraf olusturacak sekilde parcalara ayrilir (Fielding ve
Thomas, 2001). Verilerin pargalara ayrilma agamasi, arastirmacinin kodlandirma islemini
kolaylastiracak bir siiregtir. Icerik analizinde parcalara ayrilmis verilere kodlar
atanmasindaki temel amag¢ kavramlar arasindaki iliskilere bakmaktir (Gibbs, 2002).
Kodlama isleminde kullanilacak kelimeler, goriisme esnasinda katilimcinin verdigi
cevaplardan alinti yapilarak olusturulabilecegi gibi, arastirmaci kodlama isleminde
kullanacagi kelimelere teorik altyapiya bagli olarak onceden kendisi de karar verebilir

(Fielding, 2001).

4. Asama: Tablolagtirma ve Degerlendirme

Icerik analizinde verilerin ¢oziimlenmesi, kategorilestirilmesi ve kodlanmasimin bir
tablo igerigi seklinde sunulmasi, toplanan verilerin goriilmesini ve degerlendirilmesini
kolaylastiracaktir. Ozellikle kodlama asamasinda, gerek katilimcilarm siklikla kullandiklar:
kelimelerin olusturdugu, gerekse de arastirmacinin teorik altyapiya bagli olarak belirledigi
kodlar arasinda iligki kurularak verilerin degerlendirilmesi, ¢alismanin sonuglarini ortaya

koymaya yardimci olacaktir.
3.4.2.2. icerik Analizinin Gegcerlilik ve Giivenilirligi
Icerik analizinin gegerliligi, ¢alismanin amaci ve belitlenen araglarin uyumu ile

ilgilidir. Icerik analiz teknikleri gdzlemlenen olay ya da verilen mesajlarin igerigini

degistirmeden ¢aligmay1 amacina yaklastirmalidir (Krippendorff, 2013).
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Icerik analizi yapilirken yaygmn olarak kullamlan dért tiir analiz teknigi vardr.
Bunlar, frekans analizi, kategorisel analiz, degerlendirici analiz ve olumsallik analizidir.

Bu analiz tekniklerinin disinda kullanilan bazi 6zel analiz teknikleri de mevcuttur (Bilgin,
2014).

Calismanin belirlenen amacina ulagmak icin igerik analiz tekniklerinden frekans
analizi ve kategorisel analiz tekniklerinden yararlanilmistir. Frekans analizi, kavram ve
Ogelerin sayisal olarak yiizdesel veya oransal goriinme sikligini ortaya koymaktadir.
Frekans analiz teknigi sayesinde belirtilen ifadenin 6nemi anlasilir ve boylece ifade edilen
aciklamalar igerisindeki kavram ve 6geler onem sirasina koyulabilir. Kategorisel analiz ise
verilen mesajin 6nce birimlere boliinmesi ve ardindan bu birimlerin belirli kriterler altinda

kategorilestirilmesini agiklamaktadir.

Belirlenen igerik analiz tekniklerinin giivenilirligi 6nemli 6l¢iide kategorilestirme
ve kodlama siireclerine baghdir. Teknigin giivenilirligi, ayni1 c¢aligmanin bagka
arastirmacilar tarafindan gerceklestirildigi varsayimi altinda diger arastirmacilarin da
eldeki metini ayn1 kategorilere ayirmasi ve ayni kodlamalar1 atamasiyla saglanacaktir.
Yapilan bir igerik analizinde giivenilirligin yiizde yiiz saglanmasi beklenmez. Yapilan
calismalarda metin igerigini degerlendirme arastirmacidan aragtirmactya farkliliklar
gosterebilmektedir. Farklilig1 ortaya ¢ikarabilecek pek ¢ok faktor siralanabilir. Caligmanin
giivenilirliginden kasit, giivenilirligi ylizde yiiz saglamak degil, olabildigince yiiksek
tutmak olmalidir (Weber, 1990).

Bu caligmada literatiir kisminda aktarilan bilgiler, ¢aligmanin orijinalligini ortaya
koymaya yardimci olmaktadir. Literatiirde benzer bir ¢aligmaya rastlanilmamis olmasi, bu
caligmanin gegerlilik ve giivenilirligini sinamaya engel teskil etmektedir. Bununla birlikte,
saha arastirma kisminda yeterli bir 6rneklem grubuna ulasildiginin kabulii ve o6zellikle
orneklem grubunun arastirma sorularina benzer cevaplar vermesi, aynt kavramlarin kod
olarak ortaya ¢ikmasina olanak ve firsat saglamaktadir. Arastirmaya katilan Orneklem
grubunun sorulara verdikleri benzer cevaplar ve frekans analizi sonucunda kodlarin frekans
dagiliminin yiiksek ¢ikmis olmasi igerik analizinin gecerlilik ve gilivenilirligini artirict bir

unsur olarak degerlendirilebilir.
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3.5. Arastirmanin Gecgerlilik, Giivenilirlik ve Etigi

Nicel ve nitel aragtirmalar bilimsel bir degere sahip olabilmesi i¢in etik degerler
igerisinde gegerlilik ve giivenilirlik saglamak zorundadir. Aksi takdirde verilerin
toplanmasi, analizi ve bulgularin paylasilmasi bilimsellik adina derin kuskular1 beraberinde
getirecektir. Nicel arastirmalarin gecerlilik ve giivenilirligi konusunda degerlendirme
kriterleri olan inanilirlik, genellenebilirlik, tutarlilik ve dogrulanabilirlik kistaslari nitel
arastirmalarda sirasiyla i¢ gecerlilik, dis gecerlilik, i¢ giivenilirlik ve dis giivenilirlik

kavramlart ile karsilik bulmustur (Lincon ve Guba, 1985; Yildirim ve Simsek, 2013).

Tablo 2: Bilimsel Calismalarin Gegerlilik ve Giivenilirlik A¢isindan Degerlendirme

Kriterleri
Nicel Arastirmalar Nitel Arastirmalar
o Inamlirhik » | Ic Gegerlilik
o Genellenebilirlik > | Dis Gegerlilik
e Tutarlilik » | Ic Giivenilirlik
e Dogrulanabilirlik » | Dis Giivenilirlik

Kaynak: Yildirim ve Simsek, 2013

Yapilmakta olan aragtirma nitel bir 6zellik tasimasi sebebiyle asagida bilimsel bir
calismada bulunmasi gereken i¢ gecerlilik, dis gecerlilik, i¢ giivenilirlik ve dis giivenilirlik

Ozellikleri agiklanmaktadir.

3.5.1. I¢ Gegerlilik

Bilimsel aragtirmalar, i¢ gegerlilik agisindan degerlendirilirken ¢aligmanin 6ncelikli

olarak su sorulara cevap vermesi beklenir (Merriam, 2013:203):

I Arastirmaci gergekten Olgmeyi ya da gozlemlemeyi planladigi olaylar
lizerinde mi ¢alisiyor?
ii. Arastirmacinin ortaya koydugu bulgular, calisma yaptig1 olaylar1 gergekten

aciklayabiliyor mu?
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iii. Arastirma sonucunun ortaya ¢ikardigi sonuglar gercek diinyayi temsil ediyor

mu?

Maxwell (2005) kazanmis oldugu bilimsel tecriibelerinde insanlarin kesin
gerceklere ulagmasinin  imkansiz oldugunu diisiinmektedir. Bu nedenle gegerlilik
kesinlikten ¢ok bir amactir ve kisiden kisiye degiskenlik gosterebilir. Bdylece nitel
caligmalar nicel ¢alismalardan farklilik gosterirler. Nitel calismalarin gergekliginin
biitiinsel ve stirekli degisken oldugu, bununla birlikte nesnellik tasimadigi varsayilir. Nicel
calismalarda genellenebilirlik temel vurguyken; nitel ¢aligmalar derinlige vurgu yapar ve

temel arastirma konusu olan insanin derinlemesine analiz edildigini savunur.

Nitel veriler {izerine caligmalar yapan arastirmacilar, ¢calismalarinda i¢ gecerlilige
tam olarak ulagsamayacaklarini1 bilmelerine karsin, gelistirmis olduklar: stratejilerle beraber
i¢ gecerliligi artirmaya ¢aba gosterirler. Bu stratejiler liggenleme teknigi, liye sorgulamast,
veri toplama siirecine uygun ve yeterli katilimin saglanmasi, arastirmacinin dnyargisiz ve
tarafsiz durusu ve son olarak arastirmanin uzman kisi ve kisiler tarafindan incelenmesi ve

takip edilmesi olarak sayilabilir.

a. Ucgenleme Teknigi: Nitel arastirmalarda i¢ gecerliligi artirmak amaciyla en sik
basvurulan tekniktir. Ucgenleme teknigi diger bir kullanimiyla gesitleme
(triangulation), arastirmacinin  veri toplama kaynaklarini artirmasi  ve
cesitlendirmesi iizerine kurgulanmistir. Arastirma yontemi nitel olmasi sebebiyle
arastirmact bir konuyu arastirirken anket, gbzlem, odak grup c¢alismasi,
derinlemesine miilakat, belge ve dokiiman inceleme yaklasimlarindan ii¢ tanesini
ayni arastirma sorusu i¢in kullanarak {iggenleme teknigini olusturmus olacaktir

(Seale, 1999; Yildirim ve Simsek, 2013:301).

Patton (2002) ¢oklu veri toplama kaynaklarini kullanmanin yaninda farkli zaman ve
mekanlarda gerceklestirilen gozlemlerin ve birden fazla katilimciyla gerceklestirilen
derinlemesine miilakat goriismelerinin  de T{i¢genleme teknigi igerisinde kabul

edilebilecegini ileri stirmektedir.
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b. Uye Sorgulamasi: Veri toplama siirecinde ulasilan katilimcilarin bazilarma ilk

C.

gorismeden sonra tekrar ulagilmasi ve ortaya ¢ikmaya baslayan bulgular
neticesinde katilimcilardan geri bildirimler alma yoludur. Uye sorgulamasi
sayesinde arastirmaci yanlis anlasilmalarin ve yorumlama eksikliklerinin Oniine

gecgebilmektedir (Crosby, 2004).

Veri Toplama Siireclerine Uygun ve Yeterli Katihm: Nitel 6zellik tasiyan
arastirmalarda iizerinde durulan en 6nemli konulardan biri arastirmaya katilimin
kag kisi ile sinirlandirilacagi ve arastirmanin ne kadar siirdiiriilecegidir. Bu sorunun
hicbir zaman kesin bir cevabi yoktur. Her calisma kendine has ozellikler
tagimasindan 6tiirli, bu sorunun cevabi aragtirmanin kapsamai ile baglantilidir. Biitiin
nitel icerikli arastirmalar i¢in bu hususta temel belirleyici kural, yapilan
aragtirmalar neticesinde ortaya ¢ikan bulgularin bir doygunluga ulasmasidir. Elde
edilen her yeni bulgu, onceki verilerle Ortlisiiyor ve arastirmaciyr ayni sonuca
ulagtirtyorsa, bu noktada arastirmayr devam ettirme ve sonlandirma tercihi

arastirmacinin kendi inisiyatifindedir (Merriam, 2013: 209).

Arastirmacimin  Durusu: Nicel igerikli c¢alisma sonuglarmin  topluma
genellenebilme olasilig1 fazladir. Buna ragmen nitel icerikli calismalarda genelleme
yapma imkan1 oldukga diistiktiir. Yapilan nitel bir aragtirmada ortaya ¢ikan sonug,
farkli 6rneklemlerle yapilan bir bagka nitel arastirmada ortaya ¢ikmayabilir. Buna
karsin, nitel icerikli caligmalar ele aldiklar1 arastirma konusunu derinlemesine
analiz eder ve incelerler. Burada arastirmaciya diisen kritik gorev, arastirma
stirecinde elde edilen bulgular1 analiz kisminda g¢arpitmadan ve kendi duygu,
diigiincelerini analiz siirecine katmadan tiim seffafligi ile okuyucuya aktarmak
olmalhidir (Erlandson ve digerleri, 1993). Calismanin sonu¢ ve degerlendirme
kisminda, arastirmaci kendi egilim, goriis ve diisiincelerini de analiz kisminda
topladig1 bulgularla harmanlayip okuyucuya aktarabilir (Maxwell, 2005). Zaten
bilimsel bir ¢aligma da arastirmacidan beklenen uygulama budur ki, bu uygulama

caligmanin orijinalligine olumlu anlamda katki saglayacaktir.
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e. Uzman Incelemesi: Nitel arastirmalarda i¢ gecerliligi artiric1 faktorlerden bir digeri
de uzman incelemesidir. Arastirma konusu hakkinda ve nitel aragtirma yontemleri
konusunda alaninda uzman Kkisilerin arastirmacinin yapmis oldugu c¢alismay1
elestirel bir gozle degerlendirmesi Onemlidir. Uzman kisinin arastirmaciya
saglayacagi geri doniisler neticesinde, arastirma siirecinde yasanmig ve yasanmast
olas1 aksakliklarin giderilmesi nitel ¢aligmalarda i¢ gegerliligi artirici etkiler ortaya

¢ikaracaktir (Yildirim ve Simsek, 2013: 302).

Bu ¢alismada belge ve dokiiman incelemesi yapilmamistir. Orneklemi olusturacak
firmalarin se¢iminde firmalarin ge¢mis yillardaki performanslart iizerine gozlem ve
arastirmalar yapilarak belirlenen kriterlere uygunluguna gore Orneklem grubuna dahil
edilmislerdir. Derinlemesine miilakat yapilirken, katilimcilara agik uclu sorular
yonlendirilmis ve biitlin katilimcilardan ayni sorulara vermis olduklar1 cevaplar
betimlenerek igerik analizine tabi tutulmustur. Patton (2002)’un bir baska sekilde ifade
ettigi lizere liggenleme teknigi ele alinirsa “‘farkli zaman ve mekanlarda farkli katilimcilar

ile” derinlemesine miilakatlar yapilmistir.

Crosby (2004)’nin ifade ettigi sekilde iiye sorgulamasi her katilimciyla yapilan
goriismenin sonunda yanlig anlamalarin ve eksik yorumlamalarin 6niine gegilmek amaciyla
yapilmstir. GoOriisme esnasinda tam olarak anlasilmayan hususlar irdelenmis ve
katilimcilardan daha kapsamli agiklamalar istenmigtir. Biitlin katilimcilarla yapilan
gorismelerin tamaminda goriisme sonlandirildiktan sonra arastirmaci katilimcilarla
ulagmis oldugu bulgular1 paylasmistir. Yanlis anlagilmalar var ise katilimci tarafindan

diizeltilmesi istirham edilmistir.

Arastirmanin analiz kisminda alaninda profesyonel 13 is adami ve {ist diizey
yonetici ile goriisiilmesi ve alinan cevaplarin benzerlik gostermesi ¢alismada i¢ gegerliligi
artiran onemli bir husustur. Denscombe (1998) ve Merriam (2013)’in de ifade ettigi gibi
bir nitel ¢alismanin O6rneklem sayist sorulara benzer cevap alinmaya baslandigi ve
arastirmacinin elde ettigi bulgularin doygunluga ulastifina inandig1 anda sabitlenebilir. Bu
calismada goriisme yapilan katilimcilarin alaninda uzman kisiler olmasi, soru sorulan
konularda en kapsamli bilgiler alinmasina firsat yaratmigtir. Caligmanin analiz kisminda da

goriilecegi lizere katilimeilar sorulara ¢cogunlukla benzer cevaplar vermislerdir. Elde edilen
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bulgulardaki benzerlik goz oniine alindiginda katilimer sayisinin 13 rakamina ulagsmasi bu
anlamda bir gereklilik olmaktan ¢ikmistir. Ancak arastirmaci 6rneklem seciminde bahsi
gecen biitlin sektorlerden katilimcilart ¢alismanin analiz kismina dahil etmek igin yeni
goriismeler yapma konusunda 1srarci olmustur. Bu 1srar da gostermistir ki, sorulara verilen
cevaplar ¢ok fazla farklilik arz etmemektedir. Cevaplar ayn1 konunun farkli izah tarzlari ile

ifadesel olarak zenginlesmesinden ibarettir.

Erlandson ve digerleri (1993) ve Maxwell (2005)’in belirttigi gibi nicel ¢alisma
sonuglarinin nitel arastirmalara kiyasla genellenebilme 6zelligi daha fazla olmaktadir.
Yapilmakta olan bu arastirmada arastirmaci genellemeyi artirabilmek adina katilimcilar
olabildigince farkli sektdrlerden tercih etmistir. Orneklemin igerisine secilen katilimeilarin
alaninda profesyonel kisiler olmasi elde edilen bilginin dogrulugu ve kapsamini artirmak

tizerinde belirgin bir etkiye sahip olmasi beklenir.

Arastirmacinin i¢ gegerliligi artirma noktasinda kontrol edebilecegi diger bir husus
ise gerceklestirilen goriismeyi kendi duygu ve diisiincelerinden uzak bir bicimde analiz
kisminda aktarmasidir. Bu uygulamay1 gerceklestirebilmek adina ilgili bagliklar altinda
katilimcilarin  agiklamalart siiflandirilarak aktarilmistir. Arastirmact kendi duygu ve
diisiincelerini aktarmayi bulgularin paylasilmasindan hemen sonraki tartisma kismina

saklamistir.

Bu calismada asil degerlendirilmek istenen konunun iizerine odaklanmak amaciyla
hazirlanan goriisme formu, alaninda iki iktisat¢r ve iki arastirma yontemleri uzmaniyla
calismanin amaci géz Oniinde bulundurularak degerlendirilmistir. Calismanin bir doktora
tezi olmasi hasebiyle ¢alismanin akist ve igerdigi konular ilgili enstitiiniin yonetmeligi

geregi alt1 aylik donemler icerisinde degerlendirilmis ve caligmaya elestiriler getirilmistir.
3.5.2. D1s Gecgerlilik
Nitel calismalarda dis gecerlilikten bahsedildiginde calismanin farkli durumlara
genellenebilirligi anlagilmaktadir. Arastirmacilarin, toplanan verileri kontrol ve manipiile

etme ihtimalleri diisiiniildiiglinde, nitel bir ¢alismanin dis gecerliliginin saglanabilmesi igin

oncelikli olarak i¢ gegerliliginin saglanmis olmas1 gerekmektedir (Guba ve Lincoln, 1981).
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D1s gecerliligin saglanmasi hususunda arastirmacinin dikkat etmesi gereken temel

i¢ nokta vardir (Miles ve Huberman, 1994):

I.  Secilen 6rneklem genellemeye izin verecek 6l¢iide ¢esitlendirilmis olmalidir.

Ii. Arastirma siirecinde goriisiilen 6rneklem, goriisme ortami ve analiz sonucunda
elde edilen bulgular benzer ¢alismalarla kiyaslanabilir olmali ve ¢ikarimlar
yapilabilecek sekilde ayrintili olarak okuyucuya aktarilmalidir.

iii. Okuyucu aragtirma sonuglarii kendi deneyimleri ile kiyaslayabilmelidir.
Bunun i¢in aragtirma silirecinde ortaya ¢ikan sonuglarin genellenebilirligi ve
test edilebilmesini zorlastirici engeller varsa, bu engeller gerekceleriyle beraber

aktarilmalidir.

Aragtirma yonteminin nitel bir yontem olarak tercih edilmesi, nicel yontemlere
kiyasla genellenebilirligi kisitlamaktadir. Nitel calismalarda, bir arastirmacinin ayni
orneklem {lizerinde test ettigi ayni arastirma konusu farkli zamanlarda farkli sonuglar
dogurabilmektedir. Hatta ayni1 giin igerisinde bile arastirmacinin, ayni Orneklemlere
yonlendirdigi sorular cerceveleme etkisi nedeniyle 6rneklem igerisindeki cevaplayicilar
tarafindan farkli algilanip, farkli sonuglarin ¢ikmasina bile sebebiyet verebilir.
Gozlemlenen insan davranislarinda elde edilen sonuglarin farkli bir gézlemde birebir ayni
c¢ikmast i¢in ilk gozlem ortaminda olusturulan laboratuar ortami birebir yeniden

yaratilmalidir ki, ayn1 sonuglar ortaya ¢ikabilsin ve optimal modellemeler olusturulabilsin.

Guba ve Lincoln (1981)’un agikladig1 gibi nitel bir calismada dis gecerliligin
saglanabilmesi i¢in oncelikle i¢ gegerlilik saglanmalidir. I¢ gegerliligin saglanabilmesi
adina alinan 6nlemler dizisine i¢ gecgerlilik baslig altinda deginilmisti. Alinan 6nlemlerden
ozellikle katilimcilarin farkli sektorlerden secilmis olmast 6rneklem igerisinde cesitliligi
saglamak amaciyla yapilmistir. Bu uygulama aym1 zamanda dis gegerliligi artirict bir
etkiyle beraber ayni ¢alismanin yeniden benzer ortam ve durumlara uygulanmasi halinde

benzer sonuclara ulagilmasina imkan taniyacaktir.

Nicel c¢aligmalarda degerlendirilen genellenebilirlik  6zelligi  yerine nitel

calismalarda arastirmanin derinliginin 6n plana ¢iktig1 goriilmektedir. Aragtirmacilar, nitel
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calismalarda genel dogruyu bulmak i¢in c¢aba goOstermez. Bunun yerine, hassas bir
orneklem se¢imi sonrasi 0zgilin olan konular1 derinlemesine irdeler ve somut bulgulara
ulagsmaya c¢alisir. Erickson (1986)’a gore bilimsel arastirmalarda aranan bulgu, bir
orneklemden hareketle elde edilecek genelleyici istatistikler olmamalidir. Genel bilgi, 6zel
bilginin i¢erisinde saklidir. Arastirmaciya diisen gorev 6zel bilginin igerisinde gizli olan
evrensel bilgiyi ortaya ¢ikarabilmektir. Kuramsal olarak, her olay farkli zamanlarda ortaya
cikacak olaylarin 6rnegini olusturdugundan, somut evrensel bulgular i¢in belirlenmis bir

olay en derin ayrintisina kadar etiit edilmelidir.

Derinlemesine analiz yonteminin kullanildigi bir arastirmada, ortaya c¢ikan
sonuclarin teorik bilgiler tarafindan desteklenmesi ¢alismanin dis gegerliliginin saglanmasi
noktasinda bir 6n kosul degildir. Ortaya ¢ikan sonuglar ¢alismanin teorisiyle ters diisebilir.
Teoriyle uyusmayan bilgilerin analitik bir sekilde analiz edilmesi ve sebeplerinin
arastirilmasi yeni bilgilerin ortaya ¢ikmasina imkan verecektir. Elde edilen yeni bilgilerin,
benzer calismalar tarafindan da desteklenmesi bu arastirma konusunda yeni teorilerin

ortaya ¢ikmasina katki saglayacaktir.

Nitel ¢aligmalar yapilirken aragtirmacilar genellikle laboratuvar ortami hakkinda
bilgiler sunmaktadir. Yapilmakta olan bu calisma laboratuvar ortaminda ger¢ek yasama
benzetilen bir ¢alisma degil, gercek yasamin tam bir degerlendirmesidir. Bu nedenle yapay
bir deney ortami yaratilmamistir. Calismanin gegerliligini artirmak amacina hizmet etmek
i¢cin veri toplama siireci igerisinde iilkenin igerisinde bulundugu durum hakkinda bilgiler
sunulmustur. Paylasilan bu bilgiler, tilkedeki yatirimeilarin hangi belirsizlik ortamlariyla
kars1 karsiya kaldigimin bir Onbilgisidir. Heniiz analiz kismmna gelmeden bu bilgileri
okuyan bir okuyucu ya da farkli bir aragtirmaci, katilimcilarin paylasacaklart fikirler
hakkinda 6n bilgi sahibi olacaktir. Dolayisiyla ayni belirsizlikler altinda farkli bir
arastirmaci tarafindan benzer gruplar iizerinde gerceklestirilecek ayni tip bir ¢alismanin

sonucu, bu ¢aligmanin sonucundan ¢ok farkli sonuclar ortaya koymasi beklenmez.

3.5.3. I¢ Giivenilirlik

Kirk ve Miller (1986) i¢ giivenilirligi arastirmacinin analiz ve gozlem siirecindeki

algistyla iligskilendirmektedir. Ayni katilimcilara ayni sorulari soran iki farkli arastirmact
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elde edilen aym tiirden cevaplari farkli algilayabilir ve bu durum farkli yorumlamalarla
beraber farkli sonuglar1 ortaya ¢ikarabilir. Bu nedenle Miles ve Huberman (1994)’a gore i¢
giivenilirligi artirmak amaciyla asagidaki uygulamalari g6z Oniinde bulundurmak

arastirmaciya fayda saglayacaktir:

I.  Arastirmaci toplanan verilerin analiz ve yorumlanmasinin nasil yapildigini agik
bir sekilde ayrintilar1 ile agiklamalidir.

ii. Toplanan verilerin analiz ve yorumlanmasinda arastirmaci bireysel Onyargi,
varsayim ve egilimlerinden uzaklagsmali ve katilimcilarin cevaplarina herhangi
bir miidahalede bulunmadan direkt olarak aktarmalidir.

iii. Arastirmact gergeklestirmis oldugu gézlem ya da goriismeleri kayit altina
almali ve mevcut olan ham verileri arastirmanin etigi agisindan muhafaza
ederek korumalidir. Saklanan bu verilerin orijinalliginin muhafaza edilmesi
ayni konunun farkli bir ¢alismada saglikli bir sekilde ilerletilmesi anlaminda

Onem tasiyacaktir.

Yapilmakta olan arastirmada elde edilen bulgularin sunulmasi ve yorumlanmasi,
bulgular ve tartisma basliklar1 altinda okuyucuyla bulusturulmaktadir. Bu sekilde bir
taslagin planlanmasi aragtirmacinin duygu ve diisiincelerini bulgulardan ayr1 bir sekilde
okuyucuya aktarmak istemesindendir. Buna ragmen nitel aragtirmalarda gecerlilik ve
giivenilirlik hi¢cbir zaman tam olarak saglanamayacaktir. Bu bilingle olaya bakildiginda
orijinalligine dokunulmadan verilen bulgularin farkli aragtirmacilar tarafindan farkl

sekilde yorumlanmasi bilimsel bakis agisina zenginlik katacaktir.

3.5.4. Dis Giivenilirlik

Dis giivenilirlik diger bir ifade sekli ile tutarhilik, yapilan bilimsel arastirmanin
tekrarlanmas1 durumunda daha 6nceden ulagilan bulgularin yeni arastirmada tekrar ortaya
¢ikmast durumudur. Nicel bir calismada, bozuk bir termometrenin suyun kaynama
noktasinit 55 derece olarak olgmesi gilivenilirlik agisindan yeterli degildir. Farkli bir su
kabinda ayni termometrenin suyun kaynama noktasini tekrar 55 derece olarak tespit etmesi
bu Ol¢limiin giivenilir oldugunu gosterir. Ancak, arastirmanin giivenilir olmasi gecerli

oldugu anlamin1 tagimayacaktir.
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Sosyal bilimlerde, insan davraniglarinin bulunulan ortama ve zamana gore
degiskenlik gosterip duragan olmamasi aragtirmalarda giivenilirlik problemini beraberinde
getirmektedir. Walford (2001) sosyal yasamda gozlemlenen insan davraniglarinin
tekrarlanmasinin zor olduguna inanmaktadir. Eger bir arastirmaci, goézlemledigi
orneklemin ayni davraniglar sergiledigini kayit altina aliyorsa bile, Walford’ a gore bu bir
tekrardan ibaret olmayabilir. Cilinkii gdzlemlenen insan, ayni davranigi sergilerken

kendisini giideleyen faktorler degismis olabilir.

Nicel arastirmalarda, analizin giivenilirligini artirmak icin istatistiksel teknikler
gelistirilmistir. Gelistirilen her teknigin istiin ve zayif noktalart s6z konusudur. Nitel
arastirmalarda ise giivenilirlii artirabilmek adina aragtirmanin temel odak noktasi olan
insan faktoriiniin egitilmesi Onerilmektedir. Ancak, egitim tek basma yeterli ve gergek
¢Oziim olup olmadig yillardir tartisma konusu olarak 6nemini korumaktadir (Merriam,

2013: 213-215).

Nitel arastirmalarda ulasilan sonuclarinin toplanan verilerle ne kadar tutarl oldugu
da 6nemli bir giivenilirlik kistasidir. Lincon ve Guba (1985) bu alanda c¢alisma yapan ilk
arastirmacilar arasinda gosterilmektedir. Nitel bir c¢alismanin tutarli olarak kabul
edilebilmesi i¢in elde edilen sonuglarin bagka bir arastirmaci tarafindan tekrar
bulunabilmesi giivenilirlik 6lgiitii olarak kabul edilmemektedir. Ciinkii bu durumun
gerceklesmesi her zaman i¢in miimkiin olmayabilir. Glivenilirlik i¢in 6nemli olan yapilan
caligmanin baskalar1 tarafindan degerlendirildiginde sonuglar1 tutarli gérmesi ve mevcut
sonuglardan anlam ¢ikarabilmesidir. Ayni konu {izerine ¢alisan Richards (2005) nitel bir
aragtirmada gecerlilik ve giivenilirligi artirmanin 6n kosulunun, arastirmacinin elde ettigi
sonuclara nasil ulastigim1 ikna edici bir anlatimla aktarmasmna bagli oldugunu

vurgulamaktadir.

Bu ¢alismada dis gilivenilirligi artirmak icin ¢alismanin amaci, segilen 6rneklem ve
orneklemin secilme kriterleri, aragtirmanin yontemi, veri toplama siireci ve verilerin analiz
teknigi hakkinda detayl bilgiler verilmeye calisilmistir. Paylasilan bu bilgiler 1s1ginda
yapilacak benzer bir ¢alismanin ayni sonuclar1 ¢ikarma ihtimali yiiksek olmakla beraber,
gozlemlenen ve degerlendirilen 6znenin insan davranisi oldugu ve insan davranislarinin

degiskenlik gosterdigi unutulmamalidir. Calismaya bilimsel bir boyut kazandirma

103



amaciyla gecerliligi ve giivenilirligi artiric1 bir takim 6nlemler alinmasi, ortaya ¢ikacak

sonugclarin tartismasiz ve sinanmasiz dogru olacagi anlamini tagimayacaktir.

3.5.5. Etik

Bilimsel bir ¢alismada, etik kurallarin uygulanmasi aragtirmacinin sahip oldugu
degerler, ahlak anlayis1 ve kisiligi ile yakindan iliskilidir. Ozellikle nitel ¢calismalarda nicel
caligmalara kiyasla daha fazla 6n plana ¢ikan etik ilkeler, ¢ogunlukla veri toplama ve
bulgularim okuyuculara aktarilma asamasinda Onem tasimaktadir. Kendisiyle rizasi
dahilinde nitel bir ¢alisma yapilmasina miisaade eden katilimcilar kendilerine yoneltilen
sorulara ¢cogunlukla igtenlikle cevap verirler. Kendi yasamlariyla ilgili bilgi, deneyim ve
goriiglerin aktarilldigr goriisme esnasinda iizeri Ortlilmiis pek ¢ok anm1i ve acit dolu
yasanmigliklar ortaya ¢ikabilmektedir. Calismanin igerigi ile ilgili olarak kimi zaman
katilimcilar diistinmekten bile kendini uzaklastirdigi yasanmisliklari bir terapiste anlatir

gibi aragtirmaciyla paylasmaktadir (Merriam, 2013: 223).

Patton (2002), bilimsel bir ¢alismay1 yiiriitmekte olan arastirmacinin en asli gérevi
olarak veri toplama siireci iizerinde durmaktadir. Bu ¢alismanin veri toplama siirecine
baslanilmadan once derinlemesine miilakat yapilmasi disiiniilen biitiin katilimcilara
calismanin amaci, yontemi ve soru icerikleri hakkindaki onbilgiler acgiklayict bir yazi ile
gonderilmistir. Gonderilen bu metin ayn1 zamanda bir onam mektubu olup, katilimeilarin
gorliisme yapilmasina onay vermesinin ardindan goriisme giin ve saati i¢in randevu talep
edilmistir. Goriigmenin ger¢eklesmis olmasi katilimer i¢in kesinlikle baglayict bir unsur
teskil etmemektedir. S6zii gecen onam mektubunun son paragrafinda goriismeye katilan
katilimcinin istedigi zaman gerekge bildirmeden 6rneklem grubundan ¢ikma hakkinin sakl

tutuldugu katilimcilara hatirlatmistir.

Nitel bir ¢alismada etik ilkelere uyulmasinin en 6nemli kosulu ¢aligmanin gecerlilik
ve giivenilirliginin yiiksek olmasidir. Arastirmaci, katilimcilardan elde etmis oldugu
bulgulart orijinalligine dokunmadan oldugu haliyle okuyucuya aktarmalidir. Bulgularin
okuyucuya aktarilmasi hususunda paylasilan bilgiler kisilerin mahremiyeti olabilecegi gibi
siyasi bir agiklama sonrasinda kisilerin sonraki yasamlar1 da risk altina girebilir. Bu

nedenle aragtirmaci kendisini katilimcinin yerine koyarak empati kurmalidir. Yapilmakta
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olan bu ¢alismada 6rneklemi olusturan her bir katilimecinin i adami ya da sirketlerinde tist
diizey profesyonel yoneticiler olmasi, bu kisilerin de sonraki meslek hayatlarinin
korunmasimi gerekli kilmaktadir. Calismanin bilimsel etige vermis oldugu ©nem
neticesinde arastirmaya katilan her bir katilimecinin ¢alistig1 firma hakkinda detayli bilgi
verilmekten kagmilmistir. Katilimeilarin betimlenmesinde ise hi¢bir katilimcimin agik
kimlikleri paylasilmamis, katilmcilar K1, K2, K3, ...., K13 seklinde simgelenerek
calismanin igerigi i¢cin Onem arz edebilecek bilgilendirmeler bu semboller altinda

okuyucuyla paylasilmistir.
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DORDUNCU BOLUM

4. BULGULAR VE TARTISMA

Calismanin dordiincii boliimii bulgular ve tartisma alt basliklarindan olugmaktadir.
Bulgular kisminda, arastirmanin kapsami igerisinde goriisiilen 13 katilimcinin sorulara
vermis olduklar1 cevaplar orijinalligine dokunulmadan aynen aktarilacaktir. Cevaplarin
orijinalliklerinin korunmasinda gdsterilen 6zen nitel arastirma yontemlerinde arastirmanin
bilimselligini artiric1 gegerlilik ve giivenilirlik ilkelerini saglamaya yoneliktir. Tartisma
kisminda, teorik bolimde aktarilan bilgiler ve bulgular kisminda katilimeilarin
derinlemesine miilakat goriismelerinde verdikleri cevaplar carpistirilarak ¢alismanin

amaglaria ulasilmaya ¢aligilacaktir.

4.1. Bulgular

4.1.1. Homo-Economicus Varsayiminin Gegerliligi

Katilmeilara “Yatirim Kararlarimizi Alirken Sizi Giidiileyen Temel Faktor Sadece
Ekonomik Sebepler midir?” sorusunun sorulma amaci, insanlarin yatirim karar1 alirken
sadece homo-economicus sekilde davranan iktisadi bir insan olup olmadiklarini
arastirmaktir. Bu soru sorulurken cevap verecek olan katilimcilarin ¢erceveleme etkisine
yakalanmamasi i¢in, soru biitiin katilimcilara ayni sekilde sorulmus ve varsa ekonomik

nedenlerin disindaki gerekgelerin kendileri tarafindan agiklanmasi istenmistir.

Arastirmaya katilan 13 katilimcinin tamaminin ortak cevabi, “soz konusu yatirim
oldugunda, yatirim ekonomik ¢ikarlar maksadiyla yapuir” olmustur. Katilimcilardan 7’si
vermis olduklari cevaplarda yatirim karar1 alinma stirecinde kararlarmi etkileyen faktor
olarak sadece ekonomik c¢ikarlardan bahsetmistir. Geri kalan 6 katilime1 yatirnm karari
alma siirecinde ekonomik ¢ikarlarin disinda belirleyici olan bagka faktorlerinde

bulundugunu belirtmistir.



Grafik 2: Yatirnm Kararlarim Etkileyen Faktorler
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Gortisme yapilan 13 katilimcidan 7’°si yatirim karari alma siirecinde tek belirleyici

faktoriin ekonomik kar giidiisti oldugunu agiklamistir.

Katimer 3 (otomotiv sektorii): “Otomotiv iiretimi noktasinda Avrupa’nin farkl
tilkelerinde, Rusya’da ve Afrika’da firmamizin yatirim iisleri vardir. Bunlarin yani sira bir
yatirim issii de Tirkiye’dir. Firmamiz bir bolgeye yatirim yaparken kesinlikle bunun
ekonomik bir fizibilitesi vardir. Bunun disinda kesinlikle bir bolgeye farkli gerekgelerden

dolay1 ya da sahsi diisiincelerden otiirii yatirim yapilmaz.”

Katihmar 4 (finans sektorii): “Bizim banka olarak temelde iki fonksiyonumuz
vardir: mevduat toplamak ve kredi dagitmak. Bu nedenle mevduat toplayabilecegimiz
bolgelere subeler agmaktayiz. Ayrica hem bireysel hem de kurumsal anlamda kredi
satabilecegimiz yerler de bizim i¢in 6nemlidir. Bu iki fonksiyonu bir araya getirdigimizde
sanayinin oldugu ve ticaretin odaklandigi biiyiiksehirler, sube agmak i¢in dnem verdigimiz

bolgeler olmaktadir.”
Katilmar 7 (insaat sektorii): “Miiteahhitlik faaliyeti yaptigimiz bolgeleri segerken
tek gayemiz ticaret yapmak ve ekonomik kazang¢ saglamaktir. Bunun disindaki faktorler

ticaretimizde belirleyici olmamaktadir.”

Katihmer 8 (insaat sektorii): “Yatirimlarim sadece ekonomik gayeyle yapilir.

Hangi dinden olursa olsun, dinini benimseyerek yasayan insani severim ama dinsel
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inancimla ticari iliskim farklidir. Bunun yani1 sira milliyet¢ilik duygum vardir. Ulkem

kazansin isterim. Ama ticaret para i¢in yapilir.”

Katihmer 9 (turizm sektorii): “Ticari faaliyetimizdeki amag¢ kar yapmaktir. Bu
amag i¢in dogru bdlgeler se¢ip, yatirnmlarimizi ve tur faaliyetlerimizi bu bolgelere

yapmaktay1z.”

Katilime1 11 (turizm sektérii): “Turizm sektorii keyif sektoriidiir. Insanlar yogun
is tempolarindan uzaklagmak i¢in esleri ve aileleriyle beraber tatil yaparlar. Ticaret ise para
kazanma sanatidir. Hi¢ kimse karsisindaki kisinin kendi parasiyla keyif yapmasini
istemeyecegi i¢in rahatlikla sdyleyebilirim ki turizm sektoriindeki yatirim kararlarini
belirleyen en 6nemli ve tek faktér ekonomik ¢ikarlardir. Ancak bu oyunun tek kazanani
yatirnmer degildir. Yatinmer kazanirken, c¢alisan personelde, iilkede kazanmaktadir. Biz
buna ekonomik gerekg¢eyle yapilan ama kazananin ¢ok oldugu bir ticaret oyunu diyebiliriz

aslinda.”

Katithme1 12 (ulastirma sektorii): “Soruya firma bazli bakilirsa ticaret
yaptyorsaniz ciro ve karlilik esastir. Ama benim firma yoOnetimine katkim agisindan
bakildiginda ben homo-economicus degilim. Avrupa’da ve Amerika’da ceolarin sirketle
iligkileri kontrat esasli yiiriitiilir. Benim yonetim anlayisim bu degil. Ben kendimle
yarigirim, ne yaparsam yapayim giizelini yapmaliyim. Bu giizel bir 6gretidir. Bunu

ekonomiyle agiklayamazsiniz.”

Katilimcilardan 5’1 yatirnm karar1 alinma siirecinde ekonomik cikarlar disinda

belirleyici faktor olarak sosyal sorumluluk ve milliyet¢ilik duygularindan bahsetmislerdir.

Katihme1 5 (finans sektorii): “Ticarette en Onemli amag¢ ekonomiktir. Ancak
bizim ticari faaliyetlerimizde her zaman ekonomik c¢ikar 6n planda degildir. Sosyal
sorumlulugumuzda vardir. Ulkemizin kalkinmasi ve gelismesi igin istihdami her zaman
destekleriz. Bunun yan: sira Marmara, Akdeniz, Giineydogu diye bdlge ayrimi1 yapmadan

ekonomik gelismeye finans saglama noktasinda tilkemizin her yerinde variz.”
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Katilmea1 6 (lojistik ve tasimacilik): “Her zaman ekonomik ¢ikarlarinizi, ulasmak
istediginiz tek amag¢ olarak gdremezsiniz. Insan olarak buna da hakkiniz yok. Kriz
donemleri yasaniyor, mesela 2008 krizinde biitiin firmalar personel c¢ikarirken, biz
calisanlarimiz1 karsimiza aldik ve °‘sizi isten ¢ikarmiyoruz ama zamda veremeyecegiz,
primlerinizi de kriz bitene kadar 6demeyecegiz’ dedik. Karsilikli anlagarak yola devam
ettik ve bir bakima kendi sermayemizden yedik. Sizin kriz doneminde sahiplendiginiz o
calisan personel, firmanizi bir aile olarak goriir ve benimserse basarili olma sansiniz
artacaktir. Aksi takdirde, kotli giiniinde yaninda olmayacaginiz bir calisan sizi de sadece

bir ge¢im kapisi olarak gorecektir ki, bu ortamda basar1 olmaz, olursa da kalici olamaz.”

Katilme1 10 (finans sektorii): “Ticaret denildiginde temel gaye ekonomiktir. Ama
ticaretten beklenen tek ¢ikar her zaman ekonomik ¢ikar degildir. Bizim iilkemizin

kalkinmas1 noktasinda tistlenmis oldugumuz sosyal sorumlugumuzda vardir.”

Katime1 13 (insaat sektorii): “Her firmanin bir vizyonu ve misyonu vardir.
Hedef nereye gider, muhakkak ki para kazanmaya gider. Para kazandik¢a daha fazla
biiyiirsiiniiz daha fazla taninirsiniz, daha fazla isttihdam hacmi olusturursunuz ve pesinden
koyacagimiz hedeflere daha kolay ulasabilirsiniz. Biiyiidiikge hem firmaniz biiylimektedir,
hem de firmanizin marka degeri biiylimektedir. Ancak her sektérde bazi firmalar vardir ki,
bunlar tasidiklar1 sorumluluklardan 6tiirii para kaybedecegini bilse de yatirimlarini devam
ettirmek zorundadir. Bizim firmamizda insaat sektdrii igin bu tarz bir firmadir. Ulkemiz
kriz donemleri yasadi, bu donemlere bir bakin, firmamiz kardan zarar etse de bu iilke i¢in

her zaman yatirimlarina devam etmistir.”

Sosyal sorumluluk ve milliyetgilik duygular1 {izerine aciklama yapan
katilimcilardan imalat sektoriinde yatirnmlar  gerceklestiren Katilimer 2, {ilke
milliyet¢iliginin yaninda memleket milliyet¢iligi yaparak sehrine yatirrm yapmayi

ekonomik ¢ikarlarinin yaninda 6nemli bir gorev olarak benimsemistir.

Katihmer 2 (sanayi ve imalat sektorii): “Ticari faaliyetlerimize satis anlaminda
bakarsak, tlkeleri biz se¢gmiyoruz, onlar bizi buluyorlar. Ama yatirim anlaminda olayi ele
alirsak, aile sirketi oldugumuzdan dolayr olaya duygusal baktik. Bu bolge sanayi

anlaminda pek fizibil olmamasina ragmen milliyetgilik duygulari ile bu fabrikay:
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memleketimize kurduk. Ayni fabrikayr Marmara Bolgesi’ne kursaydik durum daha farkli
olabilirdi. Sonugta, bizim ticari iligkilerimizin ¢ogu yurtdist baglantilidir. Hammaddeyi
yurtdisindan alip, iiretip, yine yurt disina satiyoruz. Ama burada bu sehrin sdyle bir
avantaji da var: Bu sehir bir liman sehri ve hammaddeyi limana getiriyoruz, iiretimi

gercgeklestirip yine limandan diinyanin her tarafina sevkiyat yapabiliyoruz.”

Tarim, gida, toptan ve perakendecilik alaninda yatirimlar1 olan Katilimci 1, yatirim
kararlarinda belirleyici olan ekonomik, sosyal sorumluluk ve milliyet¢ilik duygularmin

yant sira dini inanglarinda kararlar {izerinde etkili oldugundan bahsetmistir.

Katihmer 1 (tarim, gida, toptan ve perakendecilik) : “Yatirim yaparken bizim
temel glidiimiiz en karli alanda yatirim yapmaktir. Yani, ekonomik gerekceleri birinci
siraya koyabiliriz. Bunun digindaki etmenler, yatirnm karar1 alirken ikinci ve ii¢lincii
faktorler olmaktadir. Mesela sosyal sorumluluk bizim yatirimlarimizda birinci faktor
degildir. Bunun yani sira biz sahip oldugumuz dini inanglarimizdan dolayr yatirim karlh
olmasa da iiretim yapmayi siirdiirmekteyiz ve faize uzak bir anlayisla yatirim kararlarimizi
sekillendiririz. Benzer sekilde otomasyona dnem verecegimiz bazi durumlar var ki, boyle
durumlarda 6-8 isci ¢ikarmamiz gerekiyor. Ancak, biz is¢i ¢ikarmak yerine otomatik

liretim yapan makineyi almayarak iiretimi ig giicii ile yapmaya devam ediyoruz.”

4.1.2. Yatirnm Karar Alma Siireci

Klasik iktisat, insanlarin her zaman tam bilgi ile rasyonel karar alma siirecine
uygun davranarak, alternatifler arasindan iktisadi olarak en dogru karar1 verdigini
savunmaktadir. Bu goriise alternatif bakis acilari ise her karar alma asamasinda karmagik
ve degerlendirmesi zor olan rasyonel karar alma siire¢lerinin kullanilamayacagini karsi tez
olarak 1ileri stirer. Caligmanin kapsami icerisinde derinlemesine miilakat yapilan
katitlimcilara “Yatirim Karari Alma Siirecinizden Bahsedebilir misiniz? Yatirim Karar
Alirken Firmaniz Hangi Siiregleri Takip Etmektedir?” sorusu sorarak firmalarin yatirim
karar1 alirken rasyonel karar alma siireglerini takip edip etmedikleri belirlenmeye

caligilmistir.
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Katihmar 1 (tarim, gida, toptan ve perakendecilik): “Holdingimizde yatirim
firsatlarin1  degerlendiren is gelistirme, risk degerlendirme ve stratejik planlama
departmanlarimiz mevcuttur. Bir yatirim karar1 verecegimiz zaman ilk baktigimiz sey
yatirim bdlgesinin limanlara ve havalimanlarina yakinligidir. Demiryolunun olup olmadig;,
ulasimin nasil ve kimlerle saglandigi, altyapi hizmetleri ve tedarik yapisinin kolayligi
oncelikli olarak degerlendirdigimiz konulardir. Yatirim yapilan iilkedeki ekonomik, siyasi
ve politik durumun yani1 sira ekonomik gostergelerinde yatirim yapilabilir sinyalini vermesi
onemlidir. Buna ilaveten, yerel olarak ticaret odalari, o bolgede fiili olarak calisan is
adamlar1 ve esnaflarla goriisiiyoruz. Bankalarla goriiserek bu sektdorde ne kadar batan var
bunu 6grenmeye ¢alisiyoruz. Ne kadar ikinci el iiretim makineleri var bunlar1 arastiriyoruz.
Bu bilgiler ilgili departmanlar tarafindan degerlendirildikten sonra alternatif yatirim

firsatlar1 igerisinden en dogru karari1 vermeye ¢aligiriz.”

Katihma 2 (sanayi ve imalat sektorii): “Firmamizda yatirim kararlari ile ilgilenen
0zel bir departmanimiz yoktur. Sadece teknik islerle ilgilenen ar-ge departmanimiz
mevcuttur. Kararlar aile {iyeleri tarafindan alinir. Babam, yonetim kurulu baskanidir ama
yasl olmasindan o6tiirii ticari islerin icerisinde yogun olarak gérev almaz. Bunun disinda
biz dort kardesiz ve kararlar1 genelde biz aliyoruz. Yatirim yaparken biz Oncelikle
bolgemizde enerjinin var olup olmadigina bakariz. Enerji ve Ozellikle elektrik bizim
liretimimiz i¢in en 6nemli liretim girdilerinden birini teskil etmektedir. Bu faktdriin disinda
iretimi diisiik maliyetle liretmeye ¢alisiriz. Ticaret ¢cogunlukla ekonomik nedenlerden
dolay1 yapilir ama biz yatirnm anlaminda biitiin fizibilite caligmalarin1 yapmamiza ragmen
her zaman ekonomik gerekcelerle beraber yatirimlarimizi sekillendirmiyoruz. Bu
fabrikanin bu bdlgeye kurulmasi da bunun bir gostergesidir. Bunun disinda bize gelen talep
dogrultusunda degerlendirmelerimizi yapariz ve mevcut tesisimizi biiyiitme yoniinde ya da

yeni bir bolgeye yatirim yapma konusunda karar aliriz.”

Katihmel 3 (otomotiv sektorii): “Firmamiz her zaman Alman disipliniyle rasyonel
karar alma siirecini yiizde yiiz takip eder®. Eldeki veriler ve bilgiler iizerinden kararlar
aliir. Otomotiv iiretimi noktasinda Avrupa’nin farkli iilkelerinde, Rusya’da ve Afrika’da

firmamizin yatirim {sleri vardir. Bunlarin yami sira bir yatirim {issii de Tiirkiye’dir.

2L Yapilan biitiin derinlemesine miilakat goriismelerinde arastirmaci “rasyonel karar alma siireci” hakkinda

katilimcilara bilgi vermemistir.
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Tiirkiye’yi firmamizin bir iist olarak belirlemesinde etkili olan faktdrler is giicii maliyetleri,
yetismis is giicli bulabilme yetenegi, yiliksek kalitede mal iiretebilen yan sanayinin varligi
ve en Onemlisi pazarin biiyiikligiidiir. Bugiin birgok Avrupa menseli marka iiretimini ucuz
isciligin oldugu iilkelerde iiretmektedir. Uretimin karli olabilmesi igin ilk kosul iiriinii
kaliteli ve ucuz iretmektir. Firmamiz bir bdlgeye yatirnm yaparken bunun kesinlikle
ekonomik bir fizibilitesi vardir. Karar alma siirecinde higbir duygusallik s6z konusu
olamaz. Ama yatinnm kararlarinda ciddi sapmalar olabilir, bunlarda Ongoéremedigin
faktorlerden kaynaklanmaktadir. Ancak, yine de olabildigince bu faktorleri de 6ngérmeye

calisiriz.”

Arastirmaci: “Firmanizla ilgili arastirma yaparken, firmanizin Istanbul, Ankara ve
Konya’da is ortakliklar1 ve yatirimlari oldugu bilgisini fark ettim. Tiirkiye’de yatirim

yaparken bu sehirleri tercih etmenizin sebebi neydi?”

Katihmer 3 (otomotiv sektérii): “Kendi girisimlerimizi Istanbul ve Konya’da
yapma nedenlerimiz Istanbul’un bir nevi Tiirkiye’nin ticaret bagkenti olmasidir. Konya’da
ise arzu ettigimiz tarzda bir ortak bulamadigimizdandir. Uretim {issii olarak Istanbul’dan
Ankara’ya tasinmamiz ise Ankara’da o donemlerde ¢ok biiyiik yatirim tesviklerinin

olmasindan kaynaklanmistir.”

Katihmer 4 (finans sektorii): “Oncelikli olarak bizim icin yatirim sube agmak,
insan kaynagina yatirim yapmak, reklam ve teknolojik yatirim olmak iizere dort temel
baslik altinda toplanir. Tiirkiye igerisinde yatirnm karar1 alirken amacimiz olan mevduat
toplama ve kredi dagitma imkanina en kolay biiyiiksehirlerde ulasabiliyoruz. Bu nedenle
yatirnm karar1 olarak sube agmaya karar verecegimiz zaman niifus yogunlugu, sanayi ve
isyeri yogunluguna bakariz. Sube acilacak lokasyonun kirasi, miisterilerimizin ulasabilme
kolayligi, park imkanlar1 v.b. kosullar1 da degerlendirdikten sonra yatirim yapmaya karar

veririz.”

Arastirmaci: “Yabanci sermayeli bir banka olarak Tirkiye’de yatinm yapma

fikriniz nasil ortaya ¢ikt1?”
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Katihme1 4 (finans sektorii): “Yabanci sermayeli bir banka olarak Tiirkiye’ye
yatirim yapmamizin nedeni kiiltiir olarak sermaye sahibi olan iilkeye® g¢ok yakiniz.
Sermaye sahipleri Orta Dogu’dan batiya agilmak i¢in en uygun yatinm merkezi olarak
Tirkiye’yi sectiler. Ciinkii Tiirkiye hem bati hem de Orta-Dogu kiiltiiriine oldukga yakin
bir lilkedir. Bunun yan sira Tiirkiye’nin Orta-Dogu’ya kiyasla siyasi stabilitesinin olmasi
da bir avantaj olarak degerlendirilmistir. Tiirkiye’nin hizli biiyiiyen bir iilke olmasi,
sanayisinin varlig1 da g6z 6niine alindiginda sermaye sahipleri Tiirkiye’de yatirim yapmay1

uygun gormiislerdir.”

Katthme1 5 (finans sektorii): “Bizim sektoriimiizde rekabet ¢ok yogun
oldugundan otiirii diger bankalara kiyasla daha az subemizin oldugu bdlgelere subeler
actyoruz. Bunun yani sira finans sektorii i¢in islem hacmi 6nemlidir. Sektdr anlaminda
bolgelerde mevduattan, krediden ne kadar pay aliyoruz bu bilgilere bakarak yeni subemizi
nerede acacagimiza karar veriyoruz. Mesela Istanbul ilinde yogun bir islem hacmi
olmasindan o6tiiri bu ilde bizde yogun bir subelesme agina sahibiz. Tiirkiye’deki
yatirimlarimizin yani sira Avustralya’da istirakimiz var. Bu istirak {izerinden Almanya ve
Avustralya’da subelerimiz bulunuyor. Bunun disinda direkt olarak bize bagli olan
Newyork’ta, Bahreyn’de ve Erbil’de 3 tane subemiz var. Newyork’taki subemiz itibar
subemizdir. Bahreyn’deki subemizin vergi avantaji vardir. Erbil’deki subemiz ise miithig
bir iglem hacmine sahiptir. Avrupa’da ise 6zellikle Almanya’da yogun bir Tiirk niifusu

olmasindan o6tiirii bu bolgelerde subeler agma karari aldik.”

“Yatirrm anlaminda bir bankanin tek yatirnmi elbette subelesme degildir.
Subelesmenin yani sira teknoloji yatirimlarimiz, reklam-tanitim yatirnmlarimiz ve insan
kaynaklarma da yatirrmmmiz vardir. Insana yatirim anlaminda ben de dahil biitiin
personelimize siirekli egitim her zaman devam etmektedir. Teknolojiyi kesinlikle g6z ardi
edemezsiniz. Hem bankamizin performansi agisindan hem de miisterilerimizin
memnuniyeti agisindan teknolojiye yatirim son derece Onemlidir. Strateji gelistirme
departmaninda olmamizdan &tiirii diinya genelindeki trendi yakindan takip ediyoruz.
Hollanda’da subelesme yerine artik subesizlesme stratejisi uygulanmaktadir. Hollanda’da

teknolojiye yatirnm daha fazladir ve elektronik ortamlarda bazi finansal hizmetler

2 Katihmer 4 yapmus oldugu agiklamasinda sermaye sahiplerinin iilke ismini telaffuz etmektedir. Ancak,

aragtirmacinin iilke ismini vermesi katilimei firmanin kimligini ortaya ¢ikarabileceginden, ¢aligmanin
bilimsel etigi agisindan iilke agiklamasi sansiirlenmistir.
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verilmektedir. Belirli bir zamandan sonra Tiirkiye’de de subesizlesme adimlarinin ciddi

olarak atilacagim diisiiniiyoruz. Ama bu benim kanimca 15 yildan erken olmayacaktir.”

Katiimer 6 (lojistik ve tasimacihk): “Oncelikli olarak bu sorunun cevabini
lojistigin tanimini yaparak vermek istiyorum. Lojistik, tam zamanli {iretim i¢in bir malin
dogru zamanda, dogru yerde saglikli, sihhatli sekilde bulunmasi demektir. Onceden,
ireticiler biiyilik depolarda biiyiik stoklarla ¢alisiyorlardi. Ama artik bu uygulama saglikli
degil. Ozellikle kriz donemlerinde elindeki stoklar deger kaybedebiliyor. Bunun ciddi
ornekleri vardir. Asil soruya gelirsek bir lojistik tissii yatirimi yapmak i¢in oncelikli olarak
sanayi olmasi lazim, iiretim olmasi lazim, kisaca mal tagimaciligin1 gerektirebilecek bir
hareketliligin olmasi1 gerekmektedir. Bununla beraber lojistik {issii tamamlayacak ticaret
odalarinin, sigorta sirketlerinin, hukuk biirolarinin, egitim kurumlarinin, giimriigiin, bakim-
onarim tesislerinin, niifus yogunlugunun, bankalarin, havalimanlarinin, limanlarin ya da
demiryollarinin olmasi gerekiyor. Yatirim yapacagin alanda rekabet ¢etin degilse, haksiz
rekabet yoksa sermayen bu yatirimi yapmaya uygunsa, yeterli ve kalifiyeli isgiiciine
sahipsen ya da temin edebileceksen uygun bir arazide tasarruf saglamak, verimliligi

artirmak ve firmalara da katki saglamak icin lojistik {is kurma karar1 alabilirsiniz.”

Katihmer 7 (insaat sektorii): “Oncelikli olarak sunu belirtmek istiyorum, biz
direkt kendi yatirimlar1 olan bir firma degiliz. Biz miiteahhitlik ve taahhiitliik hizmetleri
yiirtitmekteyiz. Sorunuzu bu agidan degerlendirecek olursam bizim i¢in yatirimi yeni
alinmus bir ihale olarak kabul edebiliriz. Bir ihaleye girmeden 6nce temel olarak baktigimiz
ve degerlendirdigimiz iki, li¢ konu vardir. Bir ililkeye is yapmak i¢in gidiyorsaniz, o
tilkedeki politik durum o6nemlidir. Sektdriin durumu, kuracagimiz hiyerarsik iliskilerin
uygun olmasi durumunda ihaleyi degerlendirmeye baslariz. Thaleyi degerlendirirken
oncelikli olarak ihalenin devlet ihalesi mi yoksa 6zel ithale mi olduguna bakariz. Biz
Tirkiye’de devlet ihalelerinde ¢ok fazla bulunmadik. Ama yurtdisinda devlet ihalelerine
giriyoruz. Burada degerlendirdigimiz hususta, devletin hangi kurumuna ne tiir bir is
yapacagimizdir. Eger ihale devlet ihalesi degil de 6zel bir ihale ise o zaman isvereni
degerlendiririz. Isveren bu isi kendi sermayesi ile mi yapiyor yoksa kredi kullanarak mi

yapacak? Daha Once insaat sektoriinde is yapmis mi1? Eger, bu isveren oncesinde bu

# Finans sektoriinde yatirrm karari alma noktasinda degerlendirilen yatirim tiirii, subelesme kararidr.

Bunun disindaki “teknoloji yatirimlari, reklam-tanitim yatirimlar: ve insan kaynaklarina yapilan yatirim”
caligmanin kapsami acisindan degerlendirilmemistir.
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sektdrde is yapmissa bu bizim degerlendirmelerimizde art1 bir bilgidir. Isveren sektdrde
tecriibeli ise bu durum degerlendirmelerimize olumlu olarak yansiyacaktir. Aksi takdirde,
sektorde ilk defa bir is yapacaksa o zaman o ihaleden uzak durabiliyoruz. Strateji
departmanimizin bize sagladigi bu bilgiler 1518inda son olarak ihaledeki hak edisin 6deme

seklini de degerlendirerek ihaleye girip girmemeye karar veririz.”

Katihmer 8 (insaat sektorii): “Bizim i¢in yatirnm, yaptigimiz insaatlardir. Bu
yatirim kararini da alirken sektdr i¢i ve sektor disi bilgilere bakar ve en iyi karar1 vermeye
gayret gdsteririz. Ingaat sektdriinde bir kere en dnemli karar lokasyondur. Lokasyonu
dogru tespit edip, size en ¢ok kazandirabilecek lokasyona yatirim yapmalisiniz. Bunun
disinda sektor ici bilgiler olarak satilabilirlik, satis hizi ve yapilabilirlik, yapis hizina
bakmaniz ve degerlendirmeniz gerekmektedir. Sektor dis1 bilgiler olarakta {ilke riski ve

ekonomik riskler onemlidir.”

Katilmelr 9 (turizm sektorii): “Acikcasi yatirim kararlarimizi sekillendiren bilgi,
kendi tecriibemizdir. Alternatifleri de degerlendirecek bir departmanimiz yoktur. Sektdriin
icerisinde bulundugumuzdan otiirii sektorle ilgili her zaman gozlemlerimiz var. Bu
gozlemler dogrultusunda yatirim yapacagimiz alanin imkanlarini degerlendiriyoruz ve

biitgemiz dlgiisiinde yatirim yapiyoruz.”

Arastirmaci: “Yatirim yapacagimiz alanin imkanlar olarak degerlendirdiginiz

faktorler nelerdir? Bu kismi1 biraz daha agiklayabilir misiniz?”

Katihmer 9 (turizm sektorii): “Biz keyif sektoriiyiiz ve genellikle tur isleri
yapmaktayiz. Belirli bir miisteri kitlemiz var ve bu miisteri kitlesine sunabilecegimiz doga
imkanlar1 sinirhidir. Aslinda Tiirkiye bir tabiat harikast ama devletimizin turizm sektori ile
ilgili higbir planl stratejisi yok. Var gibi gosteriliyor ama yok. Ciinkii ne yapmak
istediklerini kendileri de bilmiyor. Ekonomiyi biiyiitmek ve kalkindirmak isterken dogay1
katlediyorlar. Bir Agri Dag1 var, emin olun bu dag Yunanistan’da olsa onu &yle bir
pazarlar ki, belki de krizden ¢ikacak stratejiler gelistirirler. Tiirk turizmi deniz, kum, giines
ticgeninde sikisip kalmaktadir. Biz de smirli doga giizelliklerini miisterilerimize
sunuyoruz. Nereye gitmek isterlerse oralara turlar diizenliyoruz. Diizenledigimiz turlarin

yaninda bir otelimiz var ve bir otel daha yapmay1 planliyoruz.”
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Arastirmaci: “Otel yatirnminiz1 yaparken bu karar1 nasil aliyorsunuz? Karar siireci

hakkinda bilgi verebilir misiniz?”

Katilimer 9 (turizm sektorii): “Oncelikli olarak tur diizenledigimiz bolgelerdeki
turist sayisina bakiyoruz. Bununla beraber orada mevcut bulunan otellerin konaklama
talebine cevap verip, veremedigini degerlendiriyoruz. Eger, yeni bir otele ihtiya¢ var ise
imkanlarimiz OSlgiisiinde degerlendirmelerimizi yapip, yeni bir otel yapma kararini

veriyoruz.”

Katihmer 10 (finans sektorii): “Finans sektorli olarak yatirnmi yeni sube agma
anlaminda degerlendirecek olursak, yeni sube agilmasini degerlendiren bir departmanimiz
mevcuttur. Biz tagidigimiz sorumluluk geregince Tiirkiye’nin her il¢esinde olmaya 6zen
gosteren bir bankayiz. Bu anlamda da Tiirkiye’nin en zengin agina sahip banka
konumundayiz. Yeni bir sube agilirken, dogal olarak degerlendirdigimiz kriter bankanin
islem hacmidir. Bu anlamda illa da o bdlgede sanayinin olmasi sart degildir. Tarim
arazilerinde c¢alisan ciftcilerimize de kredi imkanlar1 sunmaktayiz ki onlar da bizim miisteri
portfoylimiiz igerisinde yer almaktadir. Sube anlaminda en fazla sayiya ulasan banka
olmamizdan otlirii kararlarimiz daha ¢ok sube agma yoniinde degil de, subenin
lokasyonunu degisme noktasinda olmaktadir. Birbirine ¢cok yakin subelerin aralarini agip,

her ilde her noktay1 kapsayacak sube yerlestirmeleri yapmaktayiz.”

Katihmer 11 (turizm sektorii): “Yeni bir otel agacagimiz zaman bu ¢ogunlukla
mevcut alternatiflerin igerisinde en iyisinin tercihi seklinde olmaktadir. Bir kere otel agmak
i¢in diigiindiigliniiz bdlgenin turist yogunlugu ilk arastiracagimiz bilgidir. Antalya bolgesi
turistik bir mekandir ama siz hangi lilkeden turiste hizmet vermek istiyorsaniz bu
hedefinize uygun lokasyonu belirlemek zorundasiniz. Belirlediginiz lokasyonda her zaman
isteginize uygun arazi bulamayabilirsiniz. Arazi temini yatirim kararinizda 6nemli bir yer
teskil eder. Bunun yani sira yatirimcilar ¢ogunlukla kendi sermayelerini yatirim igin
kullanmazlar. Otelin maliyeti, bankalardan saglanacak kredilerle ¢ogunlukla finanse edilir.
Bunun i¢in iilke ekonomisinin size yatirim yapilabilir firsatlari saglamasi gerekir. Turizm
sektoriinde yeni bir otel agmak icin turistin varligi, lokasyonun temini ve ekonomik
kosullarin uygunlugu bakilan ii¢ temel bilgidir. Bu bilgi havuzunda degerlendirmenizi

yaparak yatirim kararimizi sekillendirirsiniz.”
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Katilmei 12 (ulastirma sektorii): “Biz havayolu sirketiyiz. Bundan dolay1 isimiz
temelde tanimli: Yolcuyu ugurmak ve kargoyu tasimak. Bunun sonucunda da ciroyu
yiikseltmek ve kar elde etmek istiyoruz. Modeli tamamen bunun {izerine kuruyoruz. Bunun
yan sira havacilik sektorii diger sektorlerden onemli bir konuda ayrilir. O da sudur: Biz
rakiplerimizle rekabet ederiz ama verileri de birbirimizle paylasiriz. Avrupa Havacilik
Birligi (AEA) ve Uluslararast Hava Tasimaciligi Birligi (IATA) gibi kuruluglar var. Bu
kuruluglar sayesinde bir araya geliriz ve verileri de paylasiriz. Dolayisiyla biz
Lufthansa’nin kag¢ yolcu tasidigini, Air France’in kag¢ yolcu tasidigini, ne kadara yolcu
tasidigini, hangi hatta gittigini, hepsini biliriz. Diger sektorlerde ‘ben bunu gordiim,
yapacagim’ mantig1 vardir. Bizde ise modeller tamamen bilgiler {izerine kurulur ki, diger
sektorlere kiyasla bu bilgiler bizim sektoriimiizde uluslararasi arenada toplanir ve
paylasilir. Bu bilgiler dogrultusunda bizde hangi noktalara ulasacagimiza karar veriyoruz.

Birinci boyutu budur.”

“Ekonomik biiyiime, vizesiz ugus noktalari, dis politika, sivil havacilikta agilim,
havaliman1 sayist bizim yatirim kararlarimizi etkileyen cevresel faktorlerdir. Tiirkiye
ekonomisinin biiyiimesi ile yurt i¢i yolcu talebinde yaklasik olarak 1,8’lik bir iligski var. Bu
iligki de su anlama geliyor: Tiirkiye ekonomisi % 5 biiyiirse, yurt i¢i yolcu talebi yaklagik
% 10 artiyor. i¢ hatlarda durum bu. Bunun yan1 sira yurt dis1 ucuslarda her iki iilkenin

ekonomik biiyiimesinin ortalamasini aliyoruz.”

“13 y1l 6nce 22 tane havalimani vardi. Simdi bu say1 55°e ulasti. I¢ ucuslar cok kar
getirmez ama sonugta performansi etkileyen sonuglar getiriyor. Bunun yaninda bizim
yonetim kurulumuzda alinan kararlar ve agresif bir sekilde biiylime istegi de yeni yatirim
kararlarimizda oldukga etkilidir. Saymis oldugum biitiin bu faktorler bir legonun
parcalaridir. Bunlarin disinda karar verilirken calisan beyin takimi, gelistirilen modeller ve
kullandigimiz verileriniz ¢ok onemlidir. Biz bu saydiklarima yilda 10 milyon dolar para
harciyoruz. Aksi takdirde liretilecek projelerin ve alinacak kararlarin basarili olma sansi

azalir.”
“Nihai olarak bu sektorde biiylik olmak zorundasiniz. Biiyiidiik¢e biiyiliyorsunuz.

Bu sefer iizerinizde yeni noktalara u¢gmak ya da hizmet kalitesini artirma yoniinde baskilar

oluyor. Bu baski hiikiimetten gelmiyor, halktan geliyor. ‘Biiylik firmasiniz ama buraya
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ucmuyorsunuz’ tarzinda baski geldigi zaman, degerlendirmesini yapip ‘Hadi bakalim,
oraya da uguyoruz’ diyoruz ve 0 noktaya da sefer koyuyoruz. Ama sefer koymakla bu is
olmuyor. Ugak almam ve o ugaga da pilot bulmam gerekiyor. Pilot yetistireyim deseniz,
zamaniniz yok. O zaman baska hava yolu sirketinden pilot transfer ediyorsunuz. Boylece
biz kendimize siirekli ‘Nasil biiyiirim? Nasil biiylirim? Nasil biiylirim?’ sorularini sorarak

kararlarimizi aliyoruz.”

Katihmer 13 (insaat sektorii): “Yatirnm kararlar1 yonetim kurulu amaci ve
profesyonel kadronun proje bazli destegi ile gergeklesir. Burada dncelikli olarak arazinin
durumuna bakilir ve araziyle ilgili bilgiler toplanir. Onun disinda kar edebilmeniz igin
maliyeti analiz etmeniz gerekiyor. Yapilan yatirnminizin bitmeden satilmaya baslanmasi
onemli. O yilizden satilabilirlik bizim baktigimiz 6nemli bir gosterge, dnemli bir bilgidir.
Eger, yatirimmizi yaparken satamazsaniz, kendi paranizi kullanacaksiniz demektir. Bu
durumda diger projelerinizin aksamasina ya da yeni projeleri hayata gecirmenize engel

olacaktir.”

“Bunun disinda iilke ekonomisine yonelik olarak yayinlanan enflasyon, biiylime
rakamlari, doviz kuru bizim &zellikle baktigimiz ve bizim i¢in hayati dnem teskil eden
bilgilerdir. Bu gostergeler bizim maliyetlerimizi belirler. Ancak, bir ingaati nerede
yaparsaniz yapin, ii¢ asag1 bes yukar1 ayni projeyi benzer maliyetle yaparsiniz. Size fark
yaratacak bilgi arazi bilgisidir. Kimi bolgede arazi yoktur, arazi pahalidir; kimi bolge de
ise arazi ucuzdur. Yatirim yaparsiniz ve o arazi ¢esitli nedenlerle degerlenirse iste oradan
onemli paralar kazanabilirsiniz. Insaat sektoriinde de maliyet unsurlari ve miktar1 her firma
icin hemen hemen aynidir. Ancak, arazi konusunda dogru bilgilerle, eksiksiz bilgilerle

hareket eden firmalar rakiplerine kiyasla bu yarigtan kazanan taraf olarak ¢ikarlar.”

“Is olanaklari, yatirim firsatlarinin arastirilmasi, firsatlarin degerlendirilmesi ve
elindeki giiciin kanalize edilmesi tamamen kararlarin olusturulmasinda belirleyicidir. Pek
cok yatirim firsat1 olabilir ama siz her yere esit konsantre ve motive olamazsiniz. Firsatlari

degerlendirecekseniz ve sizin i¢in en 1yi karar1 vereceksiniz.”

118



“Iste bu noktada profesyonel kadrolar arazinin kosullari, iilkenin mali durumu,
maliyet yapilari, tiretim plani, satis hacmi dahil biitlin bilgileri degerlendirir ve bir planin

igerisine oturtarak yonetim kuruluna sunar. Yonetim kurulu da yatirim kararlarini belirler.”

4.1.3. Yatirnm Karar1 Alma Siirecini Etkileyen Faktorler

Calismanin kapsami igerisinde derinlemesine miilakat yapilan her katilimciya
“Yatirnm Kararlarinizda Belirsizlik Yaratan Faktorler Neler Olmaktadir?, Belirlemis
Oldugunuz Yatirim Hedeflerinize Her Zaman i¢in Ulasabiliyor musunuz?, Hedeflerinize
Ulasamadiginiz Durumlarda Firmanizi Etkileyen Yonetimsel ve Cevresel Faktorler Neler
Olmaktadwr?” sorulari sorulurken elde edilmek istenen amag, katilimcilarin rasyonel karar

alma siirecini olumsuz olarak etkileyebilecek faktorleri tespit etmektir.

Omeklem grubu igerisinde goriisilen 13 katilimcidan elde edilen bulgular
sonucunda rasyonel karar alma siirecini etkileyen faktorlerle ilgili asagidaki kodlamalara
ulasilmistir. Ulasilan bu kodlamalarin tamami katilimcilarin direkt olarak verdikleri
cevaplardan olusturulmustur. Gorlisme siiresi igerisinde arastirmaci, katilimcilara cevaplar
konusunda miidahil olmamistir. Katilimc1 kendi tecriibeleri neticesinde sorulara cevap
vermis ve ulasilan bulgular iizerinde goriisme derinlestirilmistir. Elde edilen biitiin
bulgularin degerlendirilmesi sonucunda olusturulan kodlamalar ve benzer cevaplarin kag

katilimei tarafindan verildigi asagidaki tabloda gosterilmistir.

Tablo 3: Yatirnm Karar Alma Siirecini Etkileyen Faktorler

Eksik ve Asimetrik Bilginin Varhgi 9 katilimci
Belirsizlik 13 katilime1
Ekonomik Belirsizlik 11 katilimer
Diinya Ekonomisindeki Belirsizlikler 9 katilimci
Tiirkiye Ekonomisindeki Belirsizlikler 9 katilimci
Politik Belirsizlik 9 katilimci
Dis Politikada Yasanan Belirsizlikler 8 katilimc1

I¢ Politikada Yasanan Belirsizlikler 2 katilimct
Siyasi Belirsizlik 5 katilime1
Hukuksal Belirsizlik 6 katilimci
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Tablo 3’iin Devami

Tedarik Yapisindaki Belirsizlik 3 katilimci
Goriinmeyen Engeller 2 katilimct
Yonetimsel Nedenler 4 katilime1
Ulkenin I¢cinde Bulundugu Cografik Lokasyon 7 katilimci

4.1.3.1. Eksik ve Asimetrik Bilginin Varhgi

Eksik bilgi, karar alma asamasinda insanlarin rasyonel karar almalarini engelleyen
tam bilgi miktarinda yasanan eksikliktir. Asimetrik bilgi ise karsilikli iliski igerisinde
bulunan iki taraftan birinde digerine kiyasla daha fazla bilgi olmasi durumudur. Klasik
iktisat¢ilardan D. Ricardo, J.S. Mill ve J. Bentham iktisadi olarak insanlarin gelecegi ¢ok
iyi bir sekilde 6ngorebildigini bununda tam bilgiyle miimkiin olabilecegini savunmus ve
ekonomilerde her zaman tam bilginin mevcut bulundugunu iddia etmistir (Bugra, 1995).
Yalnizca iktisadi yasamda degil, sosyal yasamda da rasyonel karar alabilmenin ilk kosulu
tam bilginin var olmasidir. Ancak bilgi iizerine yapilan bir¢cok ¢aligmada bilginin tam olusu

giiniimiizde de tartisilmaya devam edilen bir konudur.

Rasyonel yatirim karar1 alma siirecini etkileyen faktorleri belirlemek amaciyla
katilimcilara yoneltilen sorularda, 9 katilimci karar alma asamasinda ellerinde mevcut
bulunan bilginin rasyonel karar almak i¢in yeterli seviyede olmadig1 yoniinde goriislerini

aktarmiglardir.

Katihmaer 1 (tarim, gida, toptan ve perakendecilik): “Yatirim yapmaya karar
verilece§i zaman en Onemli sey bilgidir. Yatirnmin basarist lizerine bir fonksiyon
kurarsaniz bilgi fonksiyon igerisindeki biitiin degerleri etkileyen bir bas katsayidir. Bilginin
[0-1] arasinda degerler alan bir degisken oldugunu diistiniirsek bilgi katsayisi 1’e ne kadar
yaklasirsa alacaginiz  kararin o derece basartyla almmis bir karar oldugunu
diislinebilirsiniz. Biz de yatirim karar1 alacagimiz zaman genel olarak Tiirkiye ekonomisi
i¢cin yayinlanan istatistiki bilgilerden ve pazar arastirmasi yapan firmalarin iiretmis oldugu
bilgilerden yararlaniyoruz. Buna ilaveten, yerel olarak ticaret odalar1 ve o bolgede fiili
olarak ¢alisan ig adamlar1 ve esnaflarla goriisiiyoruz. Bankalarla bu sektérde ne kadar batan

var diye goriismeler yapiyoruz. Sektorde ne kadar ikinci el {liretim makineleri var ise bu
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bize sektdorde basarisiz olan yatirimlar hakkinda bilgi sunmaktadir. Yatirimin
gerceklestirilip hedefe ulagsma noktasinda yasanan siirecte ge¢mise doniip baktigimizda
degerlendirmesini yaptigimiz bilgilerin o anki kosullardaki tam bilgi olmadigimi fark
ediyoruz. Bu eksik bilginin varligi da haliyle almis oldugunuz kararin basarisi iizerinde

onemli bir faktor olarak karsiniza ¢ikiyor.”

Katimer 3 (otomotiv sektorii): “Yatirnm karar1 alirken oOncelikli olarak
degerlendirmesini yapmis oldugumuz bilgiler pazar bilgileri, isgiicii bilgileri ve maliyet
analizidir. Bilgiyi eksik topladiginizda gelecegi ongérmekte sorunlar yasarsiniz. Eksik
bilgide alacagimiz kararlarin basarili olma sansini azaltir. Satis yapabilmek i¢in pazar
bilgisine ihtiya¢ duyarsiniz. Sonugta liretilen liriiniin satilacag yer pazardir ve hedeflerinizi
dogru belirlemek adina 6nem arz eder. Uretimi isci ile yaparsiniz ki bu asamada kalifiye
elemanin dogru tercihini yapmak iiretimdeki verimliligi artiracaktir. Firmalarin gelirlerinin
yaninda bir de giderleri vardir. Yatirimin ekonomik gayelerle yapildigini diistindiigimiizde
gelir ve gider arasindaki farkin pozitif olmasi yatirnmin karlihigmi gésterir. Bu noktada da
maliyetin eldeki bilgiler 1s18inda dogru hesaplanmasi gerekmektedir. Ancak basarisiz
kararlarin arkasina baktiginizda karsiniza ¢ogunlukla iki faktor ¢ikmaktadir. Birincisi eksik
bilginin varligi, ikincisi ise bilginin yanlis degerlendirilmesidir. Profesyonel kadrolarla
calisan kurumsal firmalarda elde olmayan imkéanlardan otiirii farkina varilamayan eksik

bilginin varlig1 basarisiz kararlarin alinmasinda daha fazla etkilidir.”

Katihmca1 4 (finans sektorii): “Yatirinm anlaminda sube agarken bilginin
giivenirligi bir kere en 6nemli ve kritik belirsizliktir. Arastirma sirketi geliyor ve diyor ki
‘bu bolgedeki insanlarin gelir seviyesi B(-)’dir’. ‘“Tamam’ diyorsun, ‘ben bunlara tasit ve
konut kredisi satabilirim. Karsiliginda calisanlarin ve emeklilerin maaslarint alirim.’
Arastirma sirketinin size saglamis oldugu bilginin yanlis ¢ikma riski vardir. Bu bilginin
yanlis ¢ikma durumunda, karariniz basariyla alinamadigi gibi koydugunuz hedefe
ulagsmanizda zorlasiyor. Bunun yaninda subelerde g¢alisan personelinizi belirli kriterlere
gore seciyorsunuz. Onlarin bilgileri de 6zgegmisleridir, diplomalaridir ve is tecriibeleridir.
Personelinizin size sunmus oldugu bilgiler neticesinde kendinize bir hedef koyuyorsunuz.
Bununla birlikte subeye koydugunuz personelin gosterecegi performansta bagka bir

belirsizliktir. Kredi satamayabilir.”
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Katimer 6 (lojistik ve tasimacihik): “Isadamlarinin faydalandig: bir iflas erteleme
kanunu var. iflas erteleme kanunundan faydalanmis firma hakkinda bir liste yok, hangi
firma iflas ertelemeden faydalanmis bu bilgiye erismek ¢ok kolay olmuyor. Bir defasinda
paramizi alamadigimizdan oOtiirii, kars1 tarafi mahkemeye verdik, ceza yedik. Neymis
efendim, iflas erteleme kanunundan faydalanmis olan firmay1 dava edemiyorsun. Bu bilgi
eksikliginden otiirii iistiine iistliik ceza yeme durumu ile karsilastik. O yiizden artik ¢ok iyi
tanimadigimiz firmalarin tagimacilik islerini pek listlenmiyoruz. Simdi bakildiginda benim
elimde bu bilgi olsa ben kars1 tarafim1 mahkemeye verme gibi bir karar almayacagim. Ama

elimde olmayan bu bilgiden 6tiirii aldigim karar son derece irrasyonel oluyor.”

Katihmei 7 (insaat sektorii): “Alternatif yatirim firsatlarin1 degerlendiren ve bize
ihalenin kosullar1 ile ilgili bilgiler saglayan strateji gelistirme departmanimiz var. Ihalelere
girmeden Once temel olarak baktigimiz ve degerlendirdigimiz iki, ii¢ konu vardir. Birincisi
tilkeye is yapmak icin gidiyorsaniz, o iilkedeki politik durum 6nemlidir. Sektoriin durumu,
kuracagimiz hiyerarsik iliskilerin uygun olmasi durumunda ihaleyi degerlendirmeye
geceriz. Ihaleyi degerlendirirken dncelikli olarak ihalenin devlet ihalesi mi yoksa 6zel ihale
mi olduguna bakariz. Eger 6zel bir ihale ise isvereni degerlendiririz. Isveren bu isi kendi
sermayesi ile mi yapiyor yoksa kredi kullanarak m1 yapacak. Hatta birden fazla igveren bir

araya gelerek konsorsiyum olusturmus da olabilir.”

“lkinci olarak igverenin 6zel sektérden olmasi durumunda isveren is gecmisini
degerlendiririz. Daha 6nce insaat sektoriinde is yapmis m1? Eger, bu igveren 6ncesinde bu
sektdrde is yapmissa bu bizim degerlendirmelerimizde art1 bir bilgidir. Isveren sektdrde
tecriibeli ise degerlendirmemiz olumlu olacaktir. Aksi takdirde, sektorde ilk defa bir is
yapacaksa o zaman o ihaleden uzak durabiliyoruz. Biz Tiirkiye’de devlet ihalelerine ¢ok
fazla bulunmadik. Ama yurtdisinda devlet ithalelerine giriyoruz. Burada degerlendirdigimiz
husus da, devletin hangi kurumuna ne tiir bir i yapacagimizdir. Strateji departmanimizin
bize sagladig1 bu bilgiler 15181nda ihaleye girip girmeme konusunda karar aliyoruz. Simdi
bakildiginda firma biinyesinde strateji gelistirme ve risk departmani kurmak maliyetlidir.
Bu departmanin isleyisine biit¢cenizden énemli miktarlar ayiriyorsunuz. Ancak bu da elde
ettiginiz bilginin maliyetini olusturuyor. Bize saglanan bu bilgiler olmadan alternatif
ithaleler hakkinda dogru karar verme imkanimiz kisith oluyor. Bilgiye para harciyoruz ama

karsiliginda dogru kararlar alarak basarimizi artirtyoruz.”
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Katihmer 8 (insaat sektorii): “Insaat sektoriinde rekabette adalet yoktur. Diger
sektorlerde de oldugunu diisiinmiiyorum. iktidarda kim olursa kendi yandaslarini destekler.
Bu ge¢mistede boyle olmustur, bugiinde boyledir. Hatta bu uygulamay1 sadece Tiirkiye ile
de sinirlayamayiz, diinyada da bdyledir. Insaat sektdriinde hangi firmalar hiikiimete daha
yakinsa devlet ihalelerini o firmalar alir. Bu uygulamanin disinda insaat sektoriindeki
firmalara en fazla para kazandiran faktdrde asimetrik bilginin varligidir. Mesela 6rnek
vereyim: Son zamanlarda bu lilkede kamu ihaleleri olduk¢a yayginlasti. Duble yollar
yapildi, havalimanlar1 yapiliyor ve 3. koprii ihaleleri... Simdi hiikiimete yakin firmalarin
bu ihaleleri almasi adaletsizligin bir boyutudur. Bunun yami sira duble yolun nereden
gececegi, havalimaninin nereye yapilacagi, 3. kopriiniin nereden baglanti kuracagi belirli
bir zamana kadar bilinmeyen bir sir olarak kalmasi lazimdir. Ancak bunun sir olduguna
kimseyi inandiramazsiniz. Iki kisinin bildigi sir degildir. Bu bilgileri kim, hangi firma
onceden daha erken olarak elde ederse o firmalar dogru arazilere yatirim yaparlar ve ticari
performanslarini artirarak karlarint yiikseltirler. Simdi bu firmalarin genel miidiirlerinin,
ceolarmin hepsinin basar1 hikayeleri vardir ve televizyonlarda boy gosterirler. Ancak bu
basar1 bahsettigim isadamlarinin c¢ok zeki olduklarinin, son derece rasyonel kararlar
aldiklarin bir gostergesi degildir. Bu tamamen siyasete yakinlik ve diger firmalarin sahip
olmadig ekstra bilgiye sahip olma neticesinde rekabetin aksatilmasinin bir sonucudur. Bu

sistem igerisinde birileri ¢ok kazanirken, digerleri ancak emekler.”

Katihmer 11 (turizm sektorii): “Yatirim kararlarimiz hedeflerimizle ¢ok yakin
iliski icerisindedir. Hedeflerimiz tutuyorsa daha yiiksek hedeflere ulagsmak i¢in yeni
yatirnmlar yapariz. Hedeflere ulasabilmek iginde hedef modeli igerisindeki biitiin
parametreler hakkinda bilgi sahibi olup, dogru tahminler iiretmeliyiz. Ornek vermek
gerekirse, hedefler olusturulurken gegmis yillardaki gergeklesen degerlere bakmak yaniltic
olabilir. Mesela Antalya bolgesine her yil ortalama 3 milyon Rus turist gelir. Ancak biz
gecen yil yapmis oldugumuz degerlendirmede Rus turist sayisinin azalacagini
Oongormiistik. Bizim Rusya’da acentelerimiz var. Rus turistler hakkinda bilgiler
topluyoruz. Rusya ekonomisini yakindan takip ediyoruz. Rusya ekonomisi bozulmaya
basladig1 andan itibaren Putin lilkedeki dolarin ¢ikisini 6nleme adina vatandaslarinin
turistik maksatla yurt disina ¢ikmasina sinirlamalar getiriyordu. Biz bu durumu biliyorduk

ve bu bilgiler 1s1ginda hedeflerimizi gergekei belirledik.”
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Katihmer 12 (ulagtirma sektorii): “Yatirim karari alirken topladigimiz ¢ok sayida
bilgi vardir. Bu bilgiler 6zellikli olarak u¢tugumuz iilkelerin ekonomik gostergeleri ve
sektor bilgileri {izerinde olmaktadir. Biitiin sektorlerde yatirim yapilirken ekonomik
gostergeler yakindan takip edilir. Bunun yani sira sektor bilgileri de yatirnm kararinda
degerlendirilir. Havayolu tagimaciliginda kararlarin diger sektorlere kiyasla daha bilingli
olarak alimmasi bu sektorde bilgileri derleyen, toparlayan ve diizenleyen kuruluslarin
varhigindandir. Biz, sektorde biitiin havayolu sirketleri ile rekabet halindeyiz ancak Avrupa
Havacilik Birligi (AEA) ve Uluslararas1 Hava Tasimaciligr Birligi (IATA) sayesinde
diinyadaki hava tasimacilik faaliyeti hakkinda her tiirlii bilgiye ulasabiliyoruz. Ornek
vermek gerekirse biz Air France’in veya Lufthansa’nin nereye ugtugunu, ka¢ yolcu
tasidigini, ne kadara tasidigini biliriz. Bu bilgileri degerlendirdigimizde de kendi
hedeflerimizi ve ulastigimiz hedefler dogrultusunda da yeni yatirimlarimiza kararlari

saglikl bir sekilde veririz.”

Katihmer 13 (insaat sektorii): “Insaat sektdriinde, rekabette asimetrik birligin
varlig1 stirekli konusulur. Ama siz bunu delilleri ve belgeleri ile ortaya koyamazsiniz. Bu,
zor hatta imkansizdir. Bakarsiniz bazi firmalar bir araziye para yatirir ve o arazi kisa
zaman igerisinde imara acilir ve degerine deger katar. Basarili firmalarin sahiplerinin her
birisinin basar1 dykiileri vardir. Her biri farkli 6ykii anlatir. Ama bu 6ykiiniin arkasini sizin

gorme imkaniniz pek yoktur.”

4.1.3.2. Belirsizlik

Arastirmanin kapsami igerisinde goriisme gergeklestirilen 13 katilimcinin tamami
karar alma siirecinde ¢evresel faktor olarak yasanan belirsizliklerin rasyonel karar almay1
zorlastirdig1 noktasinda hemfikirdir. Goriisiilen biitiin katilimcilarin iizerinde paylasimda
bulunduklar1 belirsizlik faktorii ekonomik, politik, siyasi, hukuki, tedarik yapisindaki

belirsizlik ve diger goriinmeyen belirsizlik kodlar altinda toplanmustir.

124



4.1.3.2.1. Ekonomik Belirsizlikler

Arastirma sorularina verilen cevaplar sonucunda katilimcilarin ekonomik belirsizlik
lizerine goriislerini diinya ekonomisinde yasanan belirsizlikler ve Tiirkiye ekonomisinde

yasanan belirsizlikler olarak iki alt basliga ayirmak miimkiindiir.

4.1.3.2.1.1. Diinya Ekonomisinde Yasanan Belirsizlikler

Katilimcilardan 9’u yatirim karar1 alma asamasinda diinya ekonomisindeki yasanan
belirsizliklerin karar almay1 zorlagtirdigini ifade etmistir. Diinya ekonomisinde yasanan
belirsizlikler olarak katilimcilarin paylastiklar1 diisiinceler genellikle son yasanan 2008

krizinin etkileri ve Amerika Merkez Bankasi’nin para politikasi lizerine yogunlasmaktadir.

Katihmer 1 (tarim, gida, toptan ve perakendecilik): “Biz holding olarak agikcasi
ekonomik krizlerden ¢ok korkmayiz. Krizlerin en kotli tarafi belirsizlik yaratmasidir.
Oniiniizii géremediginiz anda hizli karar alamiyorsunuz. Alacaginiz kararlarin hedeften
sapma olasilig1 yiliksek olabiliyor. Bu durum hamle yapma sansinizi ortadan kaldiriyor.
Bunun diginda kriz, biiylimek i¢in bir firsattir. Biz yatirnm ve ticari iligkiler anlaminda
sadece Tiirkiye pazarinda yokuz. Daha Onceki agiklamamda da bahsettigim iizere biz
diinya genelinde 4 milyar niifuslu bir cografyada variz. Tiirkiye’de kriz ¢ikmis olabilir. Bu
durum sadece Tiirkiye’deki yatirimlarimizi ertelememize neden olur. Bu durumda farklh
iilkelerde planlanmis yatirnrmlarimizi devreye sokariz. Diinya’da kriz yasanabilir. Bu
durumda yine yatirimlarimiza devam ederiz ve alim yoniinde harcamalarimizi artiririz.
Ciinkii kriz donemlerinde ekonomiler durgunluk yasamalarindan &tiirii cogu firma satig
yapamaz. Satis olmayinca tirlinlerin fiyatlari ucuzlar. Boylelikle kriz donemleri sermayesi
giiclii olan firmalar i¢in bir avantajdir ve bu durumu firsata cevirmek gerekir. Ornek
vermek gerekirse, 2008 krizi biitiin diinyay1 etkisi altina alan bir krizdi. Ama biz bu
donemde yurt disinda 4-5 milyar dolarlik yatirnm gergeklestirdik. Kriz donemlerinde ¢ogu
firma icine kapanir ve kiiciilme politikas1 izler. Isi bilen firmalar ise reklam harcamalarin

artirir ve yatirnmlarina devam eder.”

Katihmer 2 (sanayi ve imalat sektorii): “Firmamiz ihracat odakli ¢alistigindan

oOtiirii bizim i¢in temel belirsizlik diinya piyasalarindaki belirsizliktir. 2008 yilinda bir kriz
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yasand1 ve bundan 6tiirii piyasalarda 7-8 yildir devam eden bir belirsizlik var. Biz de dogal
olarak bundan etkileniyoruz. Ciinkii taleplerin degisip degismeyecegini dngdremiyoruz. Bu

durumda yeni yatirim kararlar1 alirken isimizi zorlastiriyor.”

Katimer 3 (otomotiv sektorii): “Bir yatirimcinin yatirim yaparken bakacagi en
temel gostergeler ekonomik biiyiime, doviz kuru, faiz oranlari ve enflasyondur. Dogal
olarak, bu dort ekonomik gdstergeyi etkileyecek her tiirlii de§isme ve gelisme yatirimei
acisindan belirsizlik yaratir ve yatirnmdan beklenen karlilig: etkiler. Bu gostergeler iilkenin
icerisinde  bulundugu cografyadan da kaynaklanabilir, siyasi tartismadan da
kaynaklanabilir, politik oynakliktan da kaynaklanabilir, diinya konjonktiiriinden de
kaynaklanabilir. Simdi ekonomiyle i¢ i¢e olan herkes Fed’in faiz politikasini ne yonde
degistirecegini bekliyor. Fed’in uygulayacagi politika Tiirkiye ekonomisinde bu
gostergeleri etkileyemeyecek mi, tabi ki dogal olarak etkileyecek. O zaman sadece tilkenin
icerisinde bulundugu konjonktiir degil, diinyanin igerisinde bulundugu konjonktiirde
yatirimet i¢in 6nemlidir. Biz, kurda ve faizlerde ani bir diismede istemeyiz. Yatirimci stabil
bir ekonomi ister, istikrar ister, seffaflik ister ve adalet ister. Bunlar 6ngoriilebilir bir

gelecek icin olmazsa olmazdir.”

Katilmei 4 (finans sektorii): “Bankalarin temel islevi mevduat toplamak ve kredi
satis1 gerceklestirmektir. Bu islemi piyasa faizleri iizerinden yapmaktayiz. Piyasa faizleri
tilke icerisindeki belirsizliklerden etkilendigi gibi Fed’in faiz politikasindan da
etkilenmektedir. Bu nedenle finans sektoriindeki her banka gibi bizde Fed’in para
politikasim1 yakindan takip etmekteyiz. Bu durum bizim icin gelecek adina belirsizlik

olusturmaktadir.”

Katihimer 5 (finans sektorii): “Bizim icin mesela Fed’in uygulayacag: politikalar
bir belirsizliktir. En fazla ekonomik belirsizlik Fed’den gelir. 2013 yilinin sonunda ve 2015
yilinin i¢inde Tirkiye’de tilkenin kendi i¢inden kaynaklanan belirsizlikler oldu. Ancak
suan icin belirsizlik olarak diyebilecegim Fed ve tabi ki de Rusya krizi vardir. Fed’deki
faiz artirnmlari, dolardaki artisa neden oluyor. Bununla beraber Tiirkiye’deki yatirimlarin
onemli bir kismi yurtdisindan saglanan kaynaklarla yapiliyor. Maalesef Tiirkiye’nin
kaynag1 yetersizdir. Tiirkiye’de hep sermaye yetersizliginden ve tasarruf agigindan

bahsedilir. Ben iiniversitede okurken de tasarruf agigindan bahsedilirdi, hala daha tasarruf
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acigindan bahsediliyor. Suanda Tiirkiye’de mevduatin krediye doniisme orami % 110
seviyelerindedir. Yani 100 lira mevduat toplayip, 110 lira kredi veriyorsunuz. Bu da ancak
dis kaynaklarla olabiliyor. Fed’in faiz artirimi likiditeyi kisti§i vaziyette bu da dolarin
Amerika’ya geri doniisii demektir. Dolarda likidite azaldig1 zaman likiditeyi tekrar nasil
saglarsiniz, fazla faiz vererek. Fazla faiz verdiginizde ise yatirimlar etkilenecektir. Bu bir

zincirleme reaksiyondur.”

Katilimer 10 (finans sektorii): “Finans sektorii igerisinde bankacilik faaliyetlerini
dikkate aldigimizda bu sektorii karma bir sektor olarak degerlendirebiliriz. Karma bir
sektordiir ¢linkii her sektdrden yatirimin finans kaynagini olusturur. Her sektorii bir kiime
olarak degerlendirirsek, bankacilik faaliyetleri biitiin kiimelerin kesisim noktasinda yer
almaktadir. Biz de karar alacagimiz zaman yalnizca Tirkiye ekonomisini degil, ayn1 anda
diinya ekonomisini de takip etmek durumundayiz. Diinya artik kiiresel bir ekonomik
sistemin kontrolii altindadir. Bir iilkede yasanan kriz, kiiresellesmenin etkisiyle beraber o
iilkeyle ticaret yapan firmalar iizerinden biitiin {ilkelerin ekonomisini etkileyebiliyor.
Diinya ekonomik konjonktiiriinde yasanan bir dalgalanmadan o&tiirii firmalarin gelir gider
dengesinde sorunlar yasamasi, Oncelikli olarak finans sektoriinii etkilemektedir. 2008
krizini 6rnek verirsem Amerika’da yasanan krizin Avrupa’ya yansimasi ¢ok uzun stirmedi.
Tiirkiye’'nin  Avrupa {lkeleri ile gerceklestirdigi ticaret hacmi de krizin Tiirkiye
ekonomisine aktarilmasinda pay sahibidir. Diger taraftan Ozellikle finansal kesimin
yakindan takip ettigi konu Amerika Merkez Bankasi’nin faiz politikasidir. Diinya’da
parasini spekiilatif kazanclara yonlendirmis milyonlarca sermaye sahibini diisiiniirsek bir
iilkeden 6nemli miktarda sermayenin kisa vadede ¢ikmasi iilkelerin doviz kurlari iizerinde
onemli etkiler yaratmaktadir. Tirkiye ekonomisinin iiretim anlaminda disartya
bagimhiligin1 géz Oniine alirsak bu durum ekonomik biiyiime, igsizlik ve enflasyon gibi

temel gostergeleri etkileyecektir.”

Katihmer 11 (turizm sektorii): “Turizm sektdriinde onemli bir gelir kaynagi
yabanci turistlerdir. Ozellikle Antalya bolgesinde yeni bir yatirim yapilirken hangi
milletten turiste hizmet verilmek isteniyorsa otelin yapilacagi bolge bu tercihe gore
sekillenir. Ancak, yabanci {ilkelerde kriz yasanma olasiligi yatirnm karar1 alirken
yatirimeinin isini zorlastirmaktadir. Clinkii yatirimer krizin etkisinin ne kadar siirecegini

ongérmekte zorlaniyor. Ornek vermek gerekirse, Antalya’ya Rusya’dan her yil 3 milyon
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turist gelir. Ancak, biz gecen yil yapmis oldugumuz degerlendirmede Rus turist sayisinin
azalacagimi Oongdrmiistilk. Bizim Rusya’da acentalarimiz var. Rus turist hakkinda bilgiler
topluyoruz. Rusya ekonomisini yakindan takip ediyoruz. Rusya ekonomisi bozulmaya
basladig1 andan itibaren Putin llkedeki dolarin ¢ikisini 6nleme adina vatandaslarinin
turistik maksatla yurt digina ¢ikmasia smirlamalar getiriyordu. Mesela bu bilgi yatirim

karar1 alirken ve yillik hedef olustururken matematiksel modele koyulmasi gereken 6nemli
bir bilgidir.”

Katihmer 12 (ulastirma sektorii): “2008-2009 doneminde petrol fiyatlari ¢ok
uctu. Suan petrol fiyat1 38 dolar, o zaman 130 dolar seviyesindeydi. Petrol de bizim igin
onemli bir maliyettir, yaklasik %30-%40 bandinda yer alir. O donem petrol fiyatlarinin
yiikselmesi giderlerimizi ¢ok zorladi. Hizli biiyliyen bir hava yolu sirketi olmamizdan
otirt sefer kesemezdik ve kesmedik. O donemde bir de ugak sipariglerimiz vardi. Ugak
siparisinizi 2-3 yil dncesinden verirsiniz. Ustiine 2009 yilinda ucagimizda diistii. Tabi
biitiin bunlar1 hesaba kattiginizda 2009 yili bizim i¢in oldukga sancili gecti ama yine de
biiyiidiik. Sektor 2009 yili igerisinde negatif biiyiirken biz diinya da en fazla kar yapan 4.
havayolu sirketiydik.”

Katihmar 13 (insaat sektorii): “Son iki yi1lda Tiirkiye ve diinya ekonomisinde pek
cok belirsizlik var. Diinya’da siliregelen bir krizin etkileri devam ediyor. Fed’in
uygulamalar1 belirsizlik teskil ediyor. Tirkiye’de dolar iki yil igerisinde neredeyse iki
katina ¢ikti, bu durumda bizim maliyetlerimizi artirtyor ve haliyle kararlarimiz iizerinde

bilmekte ve ongérmekte zorlandigimiz sonuglar dogurabiliyor.”

4.1.3.2.1.2. Tiirkiye Ekonomisinde Yasanan Belirsizlikler

Tiirkiye ekonomisinde yasanan belirsizlik iizerine katilimcilarin yorumlar1 temel
ekonomik gostergeler olan ekonomik biiyiime, enflasyon, faiz oranlari, issizlik ve doviz
kuru iizerine olmustur. Bu gostergeler kimi zaman ekonominin kendi i¢ sorunlarindan
kaynaklanan belirsizlikler olurken, cogu zaman iilkede yasanan siyasi ve politik belirsizlik,
tilkenin bulundugu cografik lokasyon ve Amerika Merkez Bankasi’nin para politikasinin

Tiirkiye ekonomisi iizerinde belirsizlik yarattig1 sonucunu ortaya ¢ikmaktadir.

128



Katihma1 3 (otomotiv sektorii): “Bir firmanin yeni bir yatirim karar1 vermesi bir
bolgede ilk defa kurulacak bir tesis de olabilir, mevcut tesisin gelistirilmesi seklinde de
ortaya ¢ikabilir. Yatirim karar1 alinirken diinya konjonktiiriinden kaynaklanan belirsizlikler
karsimiza ¢ikiyor. Bunlarin bir kismii dnceden 6ngérmek miimkiin olabiliyor. Ama birde
tilkeden kaynaklanan belirsizlikler var. Bunlardan bir tanesi kurlar. Bizim mesela yatirim
maliyeti unsurlarindan bazilar1 doviz kuruyla alintyor. Satiglarimizi da kimi zaman yabanci
parayla kimi zamanda Tiirk Liras1 cinsinden yapiyoruz. Kurlardaki degismelerden otiirti
satisimizi belki gerceklestiremeyecegiz. Tiirk Lirasi cinsinden satis yapmak durumunda da
kur riskiyle kargilagsma ihtimaliniz yiiksek. Kurdan o6tiiri zaten maliyetlerinizin yiikseldigi
bir durumda zarar etme riskiyle karsi karsiya kalabilirsiniz. Yatirim karar1 da alirken
oncelikli olarak degerlendirdiginiz faktorlerden ikisi satis hacmi ve maliyet unsurudur.
Eger bu unsurlar1 dogru tahmin edemezseniz alacaginiz kararin rasyonelligi sarsilabiliyor.
Ulke ekonomisinde mevcut olan belirsizlik durumu kurlarin yani sira faiz orani, enflasyon
ve biiyiime oranlar1 gibi temel gostergeleri etkiliyor. Bu nedenle Tiirkiye’de bu temel

ekonomik gostergeleri tahmin etmek olduk¢a zordur.”

Katihmer 4 (finans sektorii): “Bizim i¢in mevduat toplama ve kredi pazarlama
konusunda en uygun sehirler biiyiiksehirlerdir. Tiirkiye’de sanayinin, niifusun ve firmalarin
yogun oldugu biiyiiksehirlerde hem mevduat toplamak hemde kredi satis1 gergeklestirmek
daha kolaydir. Ancak tabiki de Tiirkiye ekonomisindeki gostergeler gelecek adina umut
vaad etmelidir. Ekonomik olarak belirsizligin arttigt durumlarda firmalarin yatirim
kararlarin1 ertelemesi bizim satiglarimiz iizerinden hedeflerimizi etkilemektedir. Yine
benzer olarak ekonomik belirsizlik dénemlerinde miisterilerimiz kredilerini 6deyemedigi
durumlarda takipteki kredi miktar1 artis gdsteriyor. Bir bankanin karlilig1 ne kadar yiiksek
olursa bu durum hedeflerin daha da biyiitiillmesine firsat verecektir. Sonu¢ olarak

hedeflerin tutmasi yeni subelesme kararlarin1 da beraberinde getirir.”

Katihme1 5 (finans sektorii): “Belirli donemlerde yatirnm hedeflerimizi ve
yatirirmdan beklenen karliligimizi planlariz. Bu planlamalar1 yaparken muhakkaktir ki
ekonomik belirsizlikler Oniimiizii gérmemize engel teskil etmektedir. Mesela Grnek
vereyim: 2014 yilinin sonunda biz bir ¢alisma yaptik ve 2015 yilinda sektoriin ne kadar
biiyliyecegini tahmin etmeye calistik. Sektoriin biiylimesini tahmin edebilmek ig¢in

makroekonomik gostergeleri on plana c¢ikarmaniz gerekmektedir. Burada da temel
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gostergeler, ekonomik biiyiime, enflasyon, issizlik ve faiz oranlart olmaktadir. Bu
ekonomik gostergeler 15181inda sektdr ne kadar biiyiir ve kredi gesitlerinde hacim ne olur
diye bir 6ngorii ortaya koyuyorsunuz. Bunu ekonomik aragtirmalar departmanimiz ortaya
koymaktadir. Burada bir baz senaryo ¢izmeniz gerekiyor. Bu da nedir? Ornek veriyorum,
siyasi istikrar devam edecek dediniz. Ancak daha ilk senaryoda c¢akildiniz. 2015 yilinin
haziran aymdaki se¢cim sonuglari biitiin 6ngoriilerin ¢akildig1 bir donemi gosteriyor. Artik
senaryonuz bir anda bambagska bir boyuta gitti. Haziran aymmdan kasim aymna kadar
belirsizlik devam etti ve ekonomik olarak bu donem yaralayici bir etki dogurdu. Ancak tabi
ki ekonomik gostergelerin belirsiz hal almasini tetikleyen bazi nedenler olabiliyor.

Bahsettigim donem igerisinde de siyasi belirsizlik ekonomik 6ngoriilebilirligi azaltmistir.”

Katihmc1r 8 (insaat sektorii): “Yatirim yapilirken belirsizlik yaratip gelecegi
gormenize engel olan en onemli faktorlerden birisi ekonomik gostergelerdir. Ekonomik
kriz olarak son zamanlarda ¢ok fazla kriz yasamiyoruz ama daha yakin gegmise kadar her
iki yilda bir, her yil, yilda iki kere bu lilke kriz yasiyordu. Ama biz geleneksel olarak bu
sekilde yetistigimizden dolayr krizlere karsi bagisiklik sistemimizi gelistirdik. Biz hep
krizlerle beraber biiyiidiigiimiizden dolay:1 blinyemiz krize her zaman hazirliklidir. Ben 39
yilda belki de 39 farkli kriz gérmiisiimdiir. Kriz bize bir Avrupali gibi bir Amerikal1 gibi ya
da farkli geligmis tilkelerdeki yatirimcilar gibi etki etmiyor artik. Yeni nesile etki edebilir

ama bize etki etmiyor. Biz hep krizlerle yasadik ¢iinkii.”

Arastirmaci: “Tecriibeli bir isadami olarak ekonomik krizi nasil tanimlarsiniz?”

Katihmar 8 (insaat sektorii): “Kriz paranin el degigsmesi demektir. Krize parayla
yakalanirsaniz kazanirsiniz, aksi takdirde pek c¢ok firma iflas etmistir. Ben ise krize hep
parayla yakalandim. Aksi takdirde kurtlar sofrasinda yasayamazsiniz.”

Arastirmaci: “Ticareti kurtlar sofrasina benzettiniz. Bu benzetmeyi yapmanizin

nedeni sadece cetin gecen rekabetler midir yoksa sektoriiniizde adil rekabeti bozan

dinamikler var midir?”
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Katihmc1 8 (insaat sektorii): “Sektorde rekabet kesinlikle adil degil. Adaletli
olamaz zaten. Ticaret bir kurtlar sofrasidir. Ortada bir kuzu var ama etrafinda yiizlerce kurt
var. Burada ‘Bakin! Adaletli boliiseceksiniz’, diyebilir misiniz? Normalde bir kuzuyu
bliyiik kurtlardan iki tanesi yer. Ya da aslan yer. Ticarette adalet beklemek mantikli olmaz.
Adaletsizligin en biiyiigii de siyasi adaletsizliktir. Her donem, sadece bu donem igin
demiyorum kim siyasete yakinsa herkes kendi adamini kollamistir. Boyle gelmistir, boyle
de gitmektedir. Degisen hi¢bir sey olmamistir. Sektordeki bazi holdinglerde ¢ok hizli
bliylimektedir. Bunun en 6nemli ve belki de tek nedeni budur. Bu da ¢ok hastalikli bir
durustur. Burada kalitenin olacagina, konforun olacagina da ben inanmiyorum. Bu meslege

para i¢in bakilamaz. Bu is ask isidir, sanat isidir, sehircilik ve {ilke adina yapilan bir istir.”

Katihme1r 9 (turizm sektorii): “Sektoriimiiz  i¢cin  konusacak olursam,
yatinmlarimizi ve bekledigimiz hedeflerimizi etkileyen pek ¢ok belirsizlik vardir.
Bunlardan en 6nemlisi belki de ekonomik belirsizliktir. Turizm sektorii keyif sektoriidiir.
Paraniz varsa tatil yaparsiniz. Aksi takdirde bor¢ para ile kredi alarak tatile gideni pek
goremezsiniz. Bu durumda da iilke ekonomisinde bir belirsizlik varsa, yatirimlarinizi
planlayamiyorsunuz. Ciinkli gelecek belirsizlik igermektedir. Boyle bir konjonktiirde de

alacaginiz kararlar zaten ¢ok saglikli olmayacaktir.”

Katihmer 10 (finans sektorii): “Finans sektorii icerisinde bankacilik faaliyetlerini
dikkate aldigimizda bu sektorii karma bir sektor olarak degerlendirebiliriz. Karma bir
sektordiir ¢linkii her sektdrden yatirimin finans kaynagini olusturur. Her sektorii bir kiime
olarak degerlendirirsek, bankacilik faaliyetleri biitiin kiimelerin kesisim noktasinda yer
almaktadir. Ekonomik gostergeler kotli gitmeye baglayip, ortama belirsizlik hakim
oldugunda bu durum, takipteki kredilerin oranini artirabilir. Sonugta Tiirkiye ekonomisi
enerji anlaminda disa bagimli oldugundan 6tiiri doviz kurunun dalgalanmasi, ekonomik
bliylimenin yavaglamasi ve durmasi, enflasyon ve issizlik oranlariin yiiksek gerceklesmesi
bizim hedeflerimizin gerceklesmesine de engel teskil edecektir. Hedeflere basarili bir
sekilde ulasildiginda bu durum yeni yatirimlari tesvik edecektir. Aksi takdirde ekonomide
yasanan belirsizlikler yeni yatirim kararlarin1 yeniden gézden ge¢irmemiz anlaminda bize
sinyal verecektir. Yatirim kararlar1 uygulansa da, ertelense de belirsizligin oldugu bir

ortamda alinan karara ¢ogunlukla kusku ile bakilir.”
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Katihmer 11 (turizm sektorii): “Yatinm karart alinacagi zaman iilkenizdeki
ekonomik kosullar, modele koyulmasi gereken Onemli bilgilerden biridir. Yabanci
turistlerin yaninda {ilkemize yerli turistlerde gelmektedir. Turizm sektorii bir keyif
sektoriidiir. Eger ki, insanlarin cebinde parasi varsa tatile ¢ikarlar. Parasi yoksa bu sefer de
ya tatil yapma ihtiyaclarin1 Gteleyeceklerdir ya da siireyi kisa tutacaklardir. Bu nedenle
ozellikle iilkemizin ekonomik biiylime rakamlar1 da bizim i¢in 6nem arz eden bir bilgi

kaynagidir.”

Katihmc1 12 (ulastirma sektorii): “Bizim igin ekonomik belirsizlik kriz olabilir
algisidir. Sonugta bizim yatirimlarimiz esasta aldigimiz ugaklarimizdir. Ugak siparisi
verdiginizde 2-3 milyar gibi bir parayr 6demeniz gerekecektir. Planlamalar yaparken
5+5+5 diye yapariz ama bu planlamay1 yaparken 50 yil Oncesine de bakariz. Bugiin
Afrika’da 48, Avrupa’da ise 110 farkli noktaya uguyoruz. Toplamda 236 yurt dis1 ugus
noktamiz var. Biiyiikliik olarak koltuk kilometre parametresine gore en biiylik 10. firmayiz.
10. biiyiik firma olmamiza ragmen ugus noktamiz ¢ok ve herkesten ¢ok uguyoruz. Bu su
anlama geliyor: riski boliiyoruz. Biz adimlarimizi temkinli atiyoruz. Her an her sey

olabilir ihtimaline kars1 riski bolme stratejisiyle hareket ederek biiyiiyoruz.”

“Model olarak yatinm karar1 alma siirecimizi degerlendirirsek Tiirkiye
ekonomisinin biiyiimesi ile yurt i¢i yolcu talebinde yaklasik olarak 1,81ik bir iligki var. Bu
iliski de su anlama geliyor: Tiirkiye ekonomisi % 5 biiyiirse, yurt i¢i yolcu talebi yaklagik
% 10 artiyor. Tabi Tirkiye ekonomisi disinda yatirim karar1 alirken baktigimiz baska
bilgiler de vardir. Biitiin faktorleri degerlendirdikten sonra yatirim kararimiza ulagmis

oluyoruz.”

Katihmer 13 (insaat sektorii): “Insaat sektdrii iilkenin kendi dinamiklerinden
birinci derecede etkilenmektedir. Ozellikle politik ve siyasi belirsizlik oldugunu diisiiniin
tilkeden para kagar. Paranin kagmasi basta doviz kuru olmak tizere faizleri, bu durumda
hemen akabinde ekonomik biiyiimeyi olumsuz yonde etkiler. Ekonomik belirsizliklerin
yasanmasi yapilacak yatirnmin maliyetini etkileyecegi gibi gergeklestirilen yatirimin
satilabilirligini de etkileyecektir. Bugiin Tiirkiye’de insaat sektdriinde pek ¢ok ise avans
alinmadan baslanir. Ciinkii bu isi avans almadan yapan firmalar var. O zaman sizde bu

duruma ayak uydurmak zorunda kaliyorsunuz. Peki, projenin ilerleyen asamalarinda ne
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oluyor, biliyor musunuz? Hak edisinizi almaya gidiyorsunuz, ekonomideki konjonktiirden
oOtiirii karsi taraf size parayr 6demiyor, 6deyemiyor. Buyurun size ekonomik belirsizligin
yatirimlar tizerindeki olumsuz etkilerini gdsteren bir ornek. Kisacasi sadece ekonomik
belirsizlik i¢in demiyorum, her tiirlii belirsizlik donemlerinde alinan kararlar saglikli
olmaz. Bu nedendir ki, belirsizlik durumlarinda pek cok firma yatirim kararlarini

ertelemektedir.”

4.1.3.2.2. Politik Belirsizlikler

Politik belirsizlik basligi altinda hiikiimetin devlet islerini yiiriitmek amaciyla
yabanci iilkelerle gelistirmis oldugu diyalog ve uygulamalarin yani sira iilke igerisinde

yiirlitmeyi saglamak adina gelistirmis oldugu stratejiler ve diizenlemelere yer verilmistir.

4.1.3.2.2.1. D1s Politikada Yasanan Belirsizlikler

Ulkenin igerisinde bulundugu konjonktiirden 6tiirii katilimeilarin agiklamalart Tiirk
Hiikiimeti’nin basta Rusya olmak {izere, komsularina karsi uygulamakta oldugu dis politik

uygulamalarin yarattigi belirsizlik {izerine olmustur.

Katihmar 1 (tarim, gida, toptan ve perakendecilik): “Bizim yatirimlarimiz ve
ticari iligkilerimiz sadece Tilirkiye igerisinde degil. 4 milyar niifuslu bir pazarin igerisinde
yer aliyoruz ki bu mevcut pazarda pek c¢ok iilkenin devlet yonetimiyle de iletisim kurmak
zorunlulugumuz var. Yabanci iilkelerdeki yatirimlarimiz i¢in en o6nemli belirsizlik Tiirk
hiikiimetlerinin dis politikalarindan kaynaklanmaktadir. Bunu s6yle agiklayayim: Mesela
Suriye’ye ihracat yapacaksiniz ama on yil oncesinde bugiin bu duruma gelecegimizi 6n
goriip, kestiremezsiniz. Tiirk is adamlar1 yabanc iilkelerde yatirnrm anlaminda 6nemli bir
asamaya geldi. Bizim Misir’da 3-4 milyar dolara yakin yatirimimiz var. Tiirkiye Hiikiimeti,
Misirla ilgili bir darbe durumu séz konusu oldugunda bir Ingiliz ya da bir Fransiz
Hiikiimeti gibi davranmay1 bilmiyor. Tepkiyi belirli seviyelerde tutamiyor. Asir1 tepkiler
ortaya koyulabiliyor. Buna benzer 6rnek olarak Libya’y1 verebilirim. Hiikiimetin gostermis
oldugu tepkiler bizim yatirirmlarimizdaki ¢ikarlarimiza sekte vuruyor. Simdi Bati, benzer

olaylarda kendi ekonomik ¢ikarlarim1 g6z ardi ederek hareket etmiyor. 1980
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Olimpiyatlarint Amerika veto etti ama Sovyetler Birligi’'nde olimpiyatlarla ilgili biitiin

statlar1 ve otelleri yapanlar Amerikanllardir.”

Katihmer 7 (insaat sektorii): “Bizim yatirnmlarimizin tamamina yakini yabanci
iilkelerdedir. Bu iilkelerden biri de Rusya’dir. Bu agidan degerlendirecek olursam Tiirk
Hiikiimeti’nin dis politikas1 da bizim i¢in belirsizlik teskil etmektedir. Bugiin Tiirkiye ile
Rusya arasinda siirmekte olan bir dis politika krizi var. Bu kriz ne kadar siirer, etkileri ne
olur 6nceden kestirmek zor ama ben bu siyasi krizin oniimiizdeki yillarda azalacagini ve

ortadan kalkacagii diigiiniiyorum. Ciinkii her iki iilkede birbiri i¢in olduk¢a 6nemli.”

Katihmar 8 (insaat sektorii): “Kiiresellesmenin etkisi ile beraber diinya tek bir
ilke gorliniimiinii aldi. Bir karar vereceginiz zaman sadece Tiirkiye’yi gézlemlemek yeterli
olmuyor, diinyay: takip etmelisiniz. Ciinkli dig diinyaya bagimlisiniz. Ortaya ¢ikabilecek
bir krizi etkileyebilecek pek ¢ok faktor var. Ekonomik olarak krizi 6ngormen igin Tiirkiye
ve diinyadaki konjonktiire bakiyorsun. Rus ucagi diistiriildii, frene bastik. Hemen
diisiiniiyor ve gelecegi 6n gormeye calistyoruz. Temkinli davranmak gerekiyor. Diinyada
en korkak sey, tavsandan da korkak olan paradir. Paranin kagtig1 ortamda yatirim da kagar.

Bu yiizden her zaman tetikte olmak gerekiyor.”

Katihmer 9 (turizm sektorii): “Aslinda bakildiginda rasyonel yatirim karari
almay1 etkileyebilecek pek ¢ok faktdr vardir. Bunlardan biri de tilkelerin dis politikalaridir.
Mesela suan Tiirkiye ve Rusya arasinda bir dis politika krizi var. Bizim genelde Rus
miisterilerimiz olmuyor. Ama bu politik kriz bile bizi dolayli olarak etkileyebilir.
Rusya’dan yakit, enerji aliyoruz. Enerji fiyat1 pahalilagir ve bu anlamda miisterilerimizin
reel geliri azalirsa, belki de miisterilerimiz tatil donemlerinde seyahat etmek yerine evde
oturmayr ya da daha az maliyetli tatiller yapmay1 diistinebilir. Bu ihtimalin bizim
lizerimizde yaratacag etki belirsizlik yaratmaktadir. Gerektiginde bu durumun etkilerini de

g0z Oniine almamiz gerekebilir.”

Katihme1r 10 (finans sektorii): “Kiiresel ekonominin, {ilkelerin karsilikli
ticaretlerine sagladigi katkir yillardir her kesim tarafindan goriilen ve bilinen bir gergektir.
Ancak kiiresellesme getirdigi fayda ve firsatlarin yaninda tehditleri de beraberinde

getirmektedir. Ornegin, bir iilkenin yasamis oldugu krizden kiiresel ekonomi sayesinde
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kolaylikla etkilenebilmektesiniz. Buna benzer olarak komsularinizla ya da Avrupa,
Amerika ve Rusya ile yasadiginiz bir dig politika krizinden o&tiirlii ortaya belirsizlikler
cikabilmektedir. Tiirkiye enerji anlaminda kendine yetebilen bir iilke degildir.
Komsularimizla yasanan sancili siirecler, Tiirkiye’nin en énemli {iretim girdisi olan enerji
kanaliyla Tiirkiye’deki yatirimlar1 ve ekonomik gostergeleri etkileyebilir. Bu nedenle hangi
sektorden olursa olsun yatirim karari alma siirecinde kiiresellesmenin etkisiyle beraber,

tilkelerin dis politik iliskileri de dikkatle izlenmesi gereken bir konudur.”

Katihmer 11 (turizm sektorii): “Yatinnm kararlarinda dikkatlice takip edilmesi
gereken bir konu siiphesiz dis politika olmalidir. Bunu sdylerken anladiginiz iizere Rusya
krizinden bahsediyorum. Ulkemizin bagimsizlig1 i¢in Rus ugag diisiiriildii. Bu operasyonu
elestirmiyorum. Bagimsizligimiz i¢in bedeller ddenecekse bizde iizerimize diiseni her
zaman i¢in 6demeye haziriz. Ama olay1 ekonomik boyutundan degerlendirirsek bu durum
bizi olumsuz etkileyecektir. Su ana kadar ¢ok fazla etkilenmedik. Buna ragmen
edindigimiz bilgiler bu yil turizm mevsiminin karanlik gececegi yoniindedir. Bu bilgiye
nasil ulastik diye sorarsaniz, bunu hemen agiklayabilirim: Bir kere, Rusya Tiirkiye’ye turist
tastyan tur sirketlerinin lisanslarini iptal etti ve baglantilar1 biiyiik oranda kesti diyebilirim.
Tiirkiye’ye gelecek olan Rus turist bu sezon i¢in tur sirketleri iizerinden degil de internet
iizerinden on-line satin alma islemi sonrasinda Tiirkiye’ye gelebilecek. Iki yil éncesinde
Tiirkiye’ye gelen Rus turist sayist 3 milyonken, bu rakam gegen yil 2,5 milyon seviyelerine

diismiistii. Bu sezon i¢in ise beklentilerimiz 500 bin seviyelerindedir.”

Katihmer 12 (ulastirma sektorii): “Yatirim karar1 alinirken yakindan takip
edilmesi gereken konulardan biri de Tiirkiye’nin diger ilkelerle yiirtitmiis oldugu dis
politikadir. Bugiin Tiirkiye’deki pek ¢ok kisi tarafindan yakindan takip edilen konu
Avrupa’ya vizelerin kaldirilmasidir. Vizeler eger kaldirilirsa ki bu yonde bir bekleyis var.
Bu Tiirkiye hiikiimetinin Avrupa ile dis politikada yiiriitmiis oldugu miizakerelerin bir
sonucudur. Vizelerin kalkma ihtimalinden olaya bakarsaniz bu durum muhakkak ki yatirim
kararlariiz1 etkileyecektir. Bu duruma benzer bir 6rnek vermek gerekirse yine Tiirk
Hiikiimeti’nin Afrika iilkeleriyle kurmus oldugu sicak iletisimler neticesinde bugiin Tiirk
isadamlar1 yabanci iilkelerdeki yatirimlarini artirdi. Bu tiirden yasanan gelismeler sizin de
yeni noktalara ek seferler koymaniza ya da mevcut seferlerinizin sayisini artirmaniza

neden olacaktir. Bu da zaten bir yatirim kararidir.”
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Katimer 13 (insaat sektorii): “Insaat sektorii bir iilkenin i¢ dinamiklerinden ¢ok
fazla etkilenir. I¢ dinamik derken iilkenin ekonomik, siyasi ve politik durumunu
kastediyorum. Bizim yurt disinda yatirimlarimiz suan i¢in yok. Kisa zaman igerisinde
Afrika pazarina girmeyi planliyoruz. Ancak sektorle ilgili su gozlemimi sizinle paylagsmak
istiyorum: Tirkiye’deki insaat firmalarinin bazilari 6zellikle Sovyet Rusya bolgesinde
yatinmlar yaptilar ve bu bolgeden kazandiklar1 sermaye, Tiirkiye’deki yatirimlari igin
lokomotif oldu. Bu aralar Tiirk ve Rus hiikiimetleri arasinda ugak diisiirme olayindan
kaynaklanan politik gerilim s6z konusu. Rusya boélgesinde yatirimlari olan insaat
firmalarma bu durumun yaptirimlart oldu. Suan pek ¢ok Tiirk sirketi Rusya bolgesinde
bulunan ingaatlarina bir bekgi birakti ve geri dondiiler. Bu belirsizlik durumu o bélge i¢in

ne kadar devam edecek bunu kimse bilemiyor.”

4.1.3.2.2.2. i¢ Politikada Yasanan Belirsizlikler

Katilimcilarin vermis oldugu cevaplar tilkede uygulamaya koyulan ekonomik
tesviklerin belirli bir zaman sonra amacindan uzaklasip, siyasi tesvike biiriindiigli yoniinde
olmaktadir. Kasim 2015 secimlerinden 6nce hiikiimet tarafindan ani olarak getirilen asgari
licrete zam uygulamasi, yatirimcilarin maliyet giderlerini artirmasindan Gtiirii bu

diizenleme bugiin i¢in yapilan maliyet Ongoriisiinii bozan bir etki yaratmistir.

Katihmer 1 (tarim, gida, toptan ve perakendecilik): “Tirkiye’de yatirim
yapilirken i¢ politika ve yapilan diizenlemeler genellikle belirsizlik icerir. Ciinkii
politikanm ¢ikarilma amaci ve uygulanma amaglar1 ¢ogunlukla farklilik arz eder. Ornek
vermek gerekirse i¢ politikaya bakildiginda tesvikler ekonomik gerekgelerle beraber alinir
ancak belirli bir zaman sonra siyasi gerekgelere doniisiir. Bu tilkede agir para babalarinin
bir kism1 vergi 6demez. Vergi 6demeyen se¢men, vergi vermeyen vekiller seciyor. O
vekillerde tliretken olmayan yapilara yatirnrm yapan biirokratlarla ¢alisiyor. Bu bir dongii
halinde ¢ikmaza siiriiklenir. Boyle bir ortamda ise vergisini 6deyen kesim somiiriilen kesim

olur.”
Katihme1r 3 (otomotiv sektorii): “Tirkiye’de yatirnm karar1 alirken her sey

belirsizdir. Mesela bir aksam yatiyorsunuz, ertesi giin birisi ‘asgari iicrete % 30 zam

yapacagim’ diyor. Halbuki siz bazi varsayimlarla fizibilite etidii yapmigsiniz. Bu
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varsayimlardan bir tanesi maliyet. Maliyet dediginiz, hammadde maliyeti, enerji maliyeti
ve iscilik maliyetidir. Bu maliyetleri 5-10 yil i¢in tahmin ediyorsunuz. Bu
varsayimlarinizdaki degisme ihtimalide belirsizlik yaratiyor ve sizi yatirimin sonucunda
ulagmak istediginiz noktadan baska bir noktaya c¢ikariyor. Bunun disinda yatirimciyi
motive etmek icin tesvikler ¢ikariliyor ama tesvik uygulamalari sonuna kadar devam
etmiyor. Uygulama kesintileri s6z konusu olabildigi gibi tesvik amacindan uzaklasip siyasi
igerikli, ne oldugu belirsiz bir diizenleme haline gelebiliyor. Tabi bu uygulamalar bu
iilkede aliskanlik haline gelince Tiirkiye’de saglikli yatirim karar1 almak imkansiz hale

geliyor.”

4.1.3.2.3. Siyasi Belirsizlik

Siyasi belirsizlik olarak 14 yil devam eden istikrar sonrasinda 2015 yilinin haziran
aymdan baglayarak ayni yilin kasim ayma kadar siiren hiikiimetin kurulamamasi konusu

katilimcilar tarafindan degerlendirilmistir.

Katime1 5 (finans sektorii): “Yatirnm yapma karart 6ncelikli olarak ekonomik
gerekeelerle yapildigindan otiiri ekonomik belirsizlik yaratan biitiin faktorler yatirim
karar1 almay1 gii¢lestirecektir. Mesela 6rnek vereyim: 2014 yilinin sonunda biz bir ¢alisma
yaptik ve 2015 yilinda sektoriin ne kadar biiyliyecegini tahmin etmeye calistik. Sektoriin
biiyiimesini tahmin edebilmek i¢in makroekonomik gostergeleri 6n plana ¢ikarmaniz
gerekmektedir. Burada da temel gostergeler, ekonomik biiylime, enflasyon, issizlik ve faiz
olmaktadir. Bu ekonomik gostergeler 1s1ginda sektor ne kadar biiyiir ve kredi ¢esitlerinde
hacim ne olur diye bir Ongorii ortaya koyuyorsunuz. Bunu ekonomik arastirmalar
departmanimiz ortaya koymaktadir. Burada bir baz senaryo ¢izmeniz gerekiyor. Ornek
veriyorum, siyasi istikrar devam edecek dediniz. Ancak daha ilk senaryoda g¢akildiniz.
2015 yilinin haziran ayindaki secim sonuclar1 biitlin ongoriilerin c¢akildigr bir donemi
gosteriyor. Artik senaryonuz bir anda bambagka bir boyuta gitti. Haziran ayindan kasim
ayma kadarda belirsizlik devam etti ve ekonomik olarak bu donem yaralayici bir etki
dogurdu. Bu belirsizlik baz senaryonun onemli bir ayagimi ¢okerttigi i¢cin masa ¢okiiyor.
Artik yeni Ongoriilerle beraber yeni bir senaryo hazirlamaniz gerekiyor. Iste sadece
bahsetmis oldugum bu durum 2015 yili igin bizim performansimizda siyasi belirsizliklerin

Oonemini gostermektedir.”
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Katihma1 7 (insaat sektorii): “Bir lilkede yatirim karar1 alinirken o iilkeyle ilgili
bakilacak temel kriterler ekonomik, politik ve siyasi durumdur. Bu sene {ilkemiz iki tane
se¢im yagadi ve boyle bir ortamda 6niiniizli géremiyorsunuz. Neyin ne olacag belli degil.
Biz cirosu %100 Tiirkiye’ye bagh bir firma degiliz. Boyle olsaydi ne olurdu gergekten
bilemiyorum. Ama bakiyorum, cirosunun biiyiik kismi Tiirkiye’ye bagl firmalarin pek
¢ogunun durumu i¢ acgici degil. Bu nedenle bizim hedef performansimizda bizi hedefe

tastyan faktor yurt dis1 ayagi olmaktadir.”

Katihma1 8 (insaat sektorii): “Tiirkiye, iilke olarak siyasi belirsizliklerden ¢ok
cekti. Siikiir ki, son 10 yili askin siiredir siyasi istikrar var. Siyasi istikrar olunca
ekonominin ayaklarindan biri yere saglam basiyor demektir. Biz bu iilkede siyasi
belirsizliklerle ¢ok yasadik. Her yil, iki yilda bir genel se¢imler olurdu. Tabi yasanan bu
belirsizliklerde ekonomik gostergelere yansirdi. Zaman gelir, siyasi tartigmalar ekonominin
atesini yiikseltir ve krizlerin patlamasimna sebep olurdu. Tamam, basarili yatirimei
ekonomiyi etkileyecek biitiin dinamikleri yakindan takip etmelidir. Ancak, bu iilkede kitap
firlatiyorsun kriz ¢ikiyor. Faizler gecelik % 1000-2000 seviyelerine ulasiyor. Bu krizi nasil

onceden ongoreceksin.”

Katilme1 9 (turizm sektorii): “Yatirim, ekonomik bir hedef dogrultusunda yapilir.
Koyulan bu hedefe ulasmak noktasinda belirsizlik yaratabilecek biitiin dinamikler
yakindan takip edilmelidir. Sektoriimiiz i¢in pek ¢ok sey belirsizlik olusturmaktadir. En
basitinden keyif sektorii olmamizdan otiirii bir ekonomik kriz, direkt olarak bu sektorii
vurmaktadir. Bunun yani sira tatil giinleri, secim giinleri, halk hareketleri, savas ihtimali,
siyasi olaylar, dis politikalar bizim icin hep belirsizlik yaratir. Mesela bir ekonomik kriz
kadar degil belki ama siyasi belirsizlikler sonucunda sik¢a yasanan se¢im giinleri bizim
ekonomik performansimiz iizerinde belirgin bir etkiye sahiptir. 10 y1l 6ncesinde siyasi
istikrar yoktu ve c¢ok sik araliklarla genel secimler olurdu. Biz millet olarak se¢imlerde oy
kullanma egilimi fazla olan bir insan topluluguyuz. Se¢im dénemleri yaklastiginda insanlar
tatile ilgi gdstermiyor ve secmen bolgelerinde segimi bekliyor. I¢inde bulundugumuz
donemde ise istikrar var ancak secim adedi ¢ok artti. Genel secim stireleri 4 yila indi,
cumhurbagkani secimle belirlenmeye basladi ve baz1 konularda da referandumlar yapiliyor.
Bu secim giinlerinin sik araliklarla yapilmasi agikg¢asi turizm sektorii temsilcileri tarafindan

istenilen bir durum degildir.”
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Katihmer 13 (insaat sektorii): “Sadece insaat sektoriinde degil biitiin sektorlerde
belirsizlik durumlarinda firmalar yatirim kararlarini erteler ya da yatirinmim uygulanma
hizin1 yavaglatir. Ancak her sektérde bazi firmalar vardir ki, bu firmalar tasidiklar
sorumluluklardan o6tiirii kardan zarar edeceklerini bilseler de yatirimlarini devam ettirmek
zorundadir. Bizim firmamizda insaat sektorii i¢in bu tarz bir firmadir. Simdi 2015 yilini ele
alirsak ekonominin igerisinde bulundugu durumun yani sira bu lilkede siyasi belirsizlikte
vardi. Haziran ayindaki genel se¢imlerden sonra hiikiimet kurulamayinca yatirimcilar bu
durumdan tedirgin oldular ve yatirim kararlarini ertelediler. Ancak biz bunu yapamazdik
ve yapmadik. Yatirnmlarimiza devam ettik. Bu donem igerisinde reklam harcamalarimizi

artirdik ve sponsorluklar aldik.”

4.1.3.2.4. Hukuksal Belirsizlikler

Ulkede yasanan hukuksal belirsizlikler ile ilgili katilimcilarmn iizerinde durduklari
konular Tiirkiye’de hukuksal diizenlemelerin yetersiz oldugu, var olan diizenlemelerin
etkin ve zamaninda uygulanmadig:1 ve hukuksal davalarda belirli bir standardin olmadigi

yoniindedir.

Katihmer 1 (tarim, gida, toptan ve perakendecilik): “Hukukun etkin olmadigi
ortamlarda belirsizlik artiyor. Turgut Ozal, Kemal Dervis ve simdi de Ali Babacan’m
yapmak istedigi bu lilkeye hukuk getirmektir. Bize hukuk lazim! Miisliiman iilkelerde kul
hakki denilen konu, Avrupa’daki iilkelere kiyasla daha fazla konusulur. Ancak Tiirkiye,
belki de diinyada kul hakkinin en fazla yenildigi iilkedir. Amerika ise kul hakkinin en az
yenildigi iilkelerin saniyorum basindadir. Bunu g¢okta Miisliimanlikla aciklayamiyoruz.
Amerika’da bu bahsettigimiz kul hakki, hukukla ve seffaf olmakla saglaniyor. Yatirimer
olarak sattigimin parasini alabilmeliyim, alamiyorsam hukuk devreye girerek bana hakkimi

vermelidir.”

Katihma1 3 (otomotiv sektorii): “Tiirkiye’de iyi niyetle yapilmis bir iflas erteleme
kanunu var. Ancak hukuk sisteminin iyi islememesinden Otiiri bu kanun c¢ok fazla
suiistimal edilmektedir. iflas erteleme kanunu, ticari iliskileri iyi olan, ancak belirli bir
donem igerisinde nakit akiginda sikinti yasayan firmalar1 alacaklilara karsi koruyan bir

kanundur. Aksi takdirde, biitiin alacaklilar firmanin {izerine ¢ullanacak ve firmayi iflas
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ettireceklerdir. Iflas erteleme kanunu bu noktada firmaya 1-2 yil icra islemi yapilmasimin
Oniine geciyor. Ancak diger taraftan bakildiginda bende bu firmaya mal satmisim. Kendi
blinyemde 3000 tane is¢i ¢alistirtyorum. Satmis oldugum mallarin parasini alamadigimda,
calistirdigim is¢inin parasini nasil 6deyecegim? Ya da bana tedarik saglayan yan
sanayicilerin paralarint da bu durumda 6deyemiyorum. Haliyle yan sanayici de kendi
tedarik¢isinin parasint ddeyemiyor. Boylelikle, iyi niyetle ¢ikarilan bir iflas erteleme
kanunu etkin sekilde kontrol edilip uygulanmadiginda zincirleme bir sekilde pek g¢ok
firmay: iflasa siiriikleyebiliyor. Bu kanun etkin bir sekilde kontrol edilirse ve dogru
firmalara iflas erteleme verilirse faydali olabilir. Ancak buglin herkes belirli
mahkemelerden iflas erteleme alabiliyor. Ciinkii o mahkemelerden iflas erteleme almak
kolay. Hukukun bu ve benzeri durumlarda etkin olarak islememesi 6ngoriilemeyen bir

durumdur ve firmamizin performansini olumsuz yonde etkiliyor.”

Katihmca1 5 (finans sektorii): “Tirk Bankacilik Sektori, Tiirkiye ekonomisi
icerisinde en diizenli ve kuralli isleyen sektordiir. Bu isleyis miikemmelliginde 2001
krizinden sonra Kemal Dervis’in uygulamaya koydugu kuralc1 ve siki diizenleme 6nemli
yer tutar. Bununla birlikte AKP doneminde bu diizenlemelerin aksamadan devam

ettirilmesi en az diizenlemenin yapilmasi kadar da énemlidir.”

Arastirmaci: “Secimlerden 6nce Ali Babacan’in ‘Tirkiye istikrarli bir sekilde
ekonomik biiylimesini silirdiirmek istiyorsa, hukuki zemin ekonomik biiylimeyi

desteklemelidir’ aciklamasi var. Bu agiklamay1 nasil degerlendiriyorsunuz?”

Katihme1 5 (finans sektorii): “Bu bir siyaset¢inin agiklamasidir. Ben bu
aciklamay1 yabanci yatirimcilarla derinlemesine konustum. Onlarda ayni seyi sOyliiyorlar.
Tirkiye’de hukuksal sikintilar var. Nasil sikintilar var, buray1 agayim isterseniz. Cok sert
bir sey soyleyecegim. Tiirkiye’de uluslararasi finans merkezi kurulmak isteniyor. Diinyada
kac tane finans merkezi var. Mesela 6rnek vereyim: New York, Londra, Frankfurt...
Bunlarin en eskisi Londra’dir. Tiirkiye’deki bankalar da buna dahil olmak iizere diinyadaki
biitliin bankalar kendi aralarinda yapmis olduklar1 6zel islemlerde Londra mahkemelerini
salahiyetli kilarlar. Bu ilgin¢ bir seydir. Hangi iilkeyle is yaparsaniz yapin, Londra
mahkemelerini salahiyetli kiliyorsunuz. Bunun nedeni Londra mahkemeleri yiizyillardir

ayni standartta kararlar alirlar. Karar sasirtmiyor, karar degismiyor ve alinan kararlar hep
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aym standartta. Mesela Istanbul’un uluslararas1 finans merkezine gecebilmesi icin,
hukuksal altyapisinin bu sekle donmesi gerekiyor. Uzun zamandir aynm sekilde ayni karari
alabilmesi gerekiyor, konjonktiire gore degismeyen. Bunlar ancak Istanbul’u uluslararasi
finans merkezine getirebilir. Bu olursa yatirimciya paraniz korunuyor giivencesi

verebilirsiniz.”

Katihmer 6 (lojistik ve tasimacilik): “Meslegimiz geregi tagimacilik hizmeti
sunuyoruz ama paramizi zamaninda alamiyoruz. Tagimacilik yapiyorsun, tasimacilik yapan
firma iflas erteleme kanunundan yararlanmis. iflas erteleme kanunundan faydalanmis firma
hakkinda bir liste yok. Hangi firma iflas ertelemeden faydalanmis bu bilgiye erismek ¢ok
kolay olmuyor. Bir defasinda paramizi alamadigimizdan otiirii, kars1 tarafi mahkemeye
verdik, ceza yedik. Neymis efendim, iflas erteleme kanunundan faydalanmis olan firmay1
dava edemiyorsun. Bu bilgi eksikliginden Otiiri iistiine istliik ceza yeme durumu ile
karsilagtik. O ylizden artik c¢ok iyi tanimadigimiz firmalarin tagimacilik islerini pek
listlenmiyoruz. Iflas erteleme kanunu, aslinda giizel bir uygulama ancak kétii niyetli olarak
uygulaniyor ve diizenleme noktasinda aksakliklar var. Sirket iflas erteleme kanunundan
faydalaniyor, sirketin i¢i bosaltilmig ama firma sahibi son derece zengin ve servetine servet
katmis. Firmasinin i¢ini bosaltiyor, firma sahibi hala zengin. O yiizden bu kanundan ké&ti

niyetli is adamlar1 da faydalaniyor ve devlette bu duruma g6z yumuyor.”

Katimar 8 (insaat sektorii): “Tirk is diinyasinin hukuk sisteminde sorunlar var
deniliyor. Bence hukuksal bir sorun yok. Ben Tiirkiye’de hukukun olduguna inanmiyorum.
Bu nedenle de hukuksal bir problem yok. Tiirkiye’de hukukun iistiinliigii degil, tistiinlerin
hukuku vardir. Bu diinyada da boyledir. Hukuk, adalet diye bir sey yok. Ne kadar
glicliisiin, o kadar haklisin. Ancak, bu sadece Tiirkiye’de degil, Avrupa’da da, Amerika’da

da boyledir. Diinyanin geneli i¢in konusursam hukukun varligindan s6z etmek zordur.”

Katihmer 13 (insaat sektorii): “Hukuki anlamda 1950, 60 en yenisi 70’li yillarda
cikarilan kanunlarla, diizenlemelerle beraber biiyiime hiz ivmesi yakalayamazsiniz. Tam
hizlanmaya kalkarsiniz hukuki sorunlar paganizdan tutar, asagiya ¢eker. Ancak, bu sadece
Tiirkiye i¢in degil biitiin gelismekte olan {ilkelerin sorunudur. Zaten biitiin diizenlemeler
tam ve eksiksiz olsa, o zaman gelismekte degil gelismis iilke olursunuz. Ticaret yaparken,

paranizi alabilirseniz bu piyasada devam edebilirsiniz. Diisiiniin, i yapiyorsunuz ama
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paranizi alamiyorsunuz. Bu durumda sermayeniz nereye kadar yeterli olacak? Hukuk bu
alan1 Oyle diizenlemeli ki, parani hem alabilmelisin, hem de zamaninda alabilmelisin.
Ancak, sermayesi yeterli olmayan o kadar firma var ki, her ise giriyor ve her noktada var.
Is alsa yapamiyor, is yaptirsa param &deyemiyor. Bu yiizden hem hukuksal hem de
yonetimsel diizenlemelerle beraber bu sorunlar giderilmelidir. Ama bunun kisa vadede

olabilecegini pek diisiinmiiyorum.”

4.1.3.2.5. Tedarik Yapisindaki Belirsizlik

Katilimcilar  tedarik  yapisindaki  belirsizlik  bashigi  altinda  iiretimin
gerceklesmesinde kullanilan enerji basta olmak iizere her ¢esit iiretim girdisinin tedarik ve

maliyet unsurlarinda yasanan belirsizliklerden bahsetmektedir.

Katihme1 1 (tarim, gida, toptan ve perakendecilik): “Bir yatirnm kararini
planlarken iiretimde saglanacak girdi ve temin yolarindan hedef pazar ve satilabilirlik
sartlarina kadar her konu hakkinda fizibilite yapmaniz gerekmektedir. Etkin fizibilite dogru
bilgiyle yapilir. Bilginin eksik ve asimetrik oldugu noktalarda belirsizlik ortaya ¢ikar. iste
tam bu noktada bulundugumuz sektorle ilgili tedarik yapisinin yerlesmemis olmasi ve
tedarik yapisinin degisme ihtimalleri bizim i¢in belirsizlik i¢erir. Bu nedenle yatirim karari
alirken tedarikini kontrol edebilecegimiz yatirimlara yodnelmeye ¢alisiyoruz. Cay
sektoriinde variz ama bu sektorde tedariki her zaman kontrol edemiyoruz. Ciinkii dogal bir

takim inigleri ve ¢ikislar1 oluyor.”

Katihmer 2 (sanayi ve imalat sektorii): “Biz hammadde ve bunun yaninda enerji
kaynagi ile iiretim yapmaktayiz. Hammaddenin ve enerjinin tedarikini ve maliyetini
etkileyen biitliin unsurlar bizim icin belirsizliktir. Mesela bu bolgede devletin iiretmis
oldugu elektrik bizim ihtiyacimizi karsilamiyor. Onu da fabrikamiza kendi enerji hattimizi
getirerek c¢ozdiikk. Ancak, yine bu bdlgenin bir beldesindeki bir alana yeni bir yatirim

planliyorduk ama enerjinin yetersiz olmasindan 6tiirii bu yatirnrmdan simdilik vazgectik.”
Katihmer 13 (insaat sektorii): “Yatirnm yaparken belirsizlik olusturacak faktorler

0zet olarak iilkenin ekonomik, politik ve siyasi yapisidir. Bunun digindaki belirsizlikler de

her sektoriin kendine gére hammaddesinden, insan figiiriine, teknolojisinden kapasitesine
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kadar uzanan belirsizliklerden olusmaktadir. Teknoloji, en modern projeleri yeri geldiginde
en uygun maliyetli {iretimleri gergeklestirmek igin onemlidir. Insan figiiriinii ele alirsak
insaat sektorii koylii insanin sehir yasamina geciste istthdam edildigi ilk sektordiir. Koyli
derken bagda ve bahcede calisan emektar kesimi kastediyorum. Kelimeye farkli anlam
yiiklemiyorum. Bahsettigim bu kirsal kesimde yasayan insanlar sehre geldiginde hicbir sey
bilmiyorsa bile bir tas1 alip yan tarafa koymasini bilir. O nedenle ilk istihdam edilme
noktasinda c¢alisan bulabiliyoruz. Ancak bu kisiler sehir yasamina alistiklarinda farkli iglere
yoneliyorlar. Bu noktada calistirilacak usta bulma zorlasabiliyor. Bu faktorlerin disinda
kullandigimiz malzemenin tedariki, tedarikin maliyeti de ekonominin igerisinde

bulundugumuz konjonktiire gore degisiklik gosterebiliyor.”

4.1.3.2.6. Goriinmeyen Engeller

Gortinmeyen engeller, yatirimeilarin piyasanin igleyisi ile ilgili ne tiir aksakliklarla
karsilasacaklarini bilmediklerinden &tiirii belirsizlik basligi altinda degerlendirilmektedir.
Gortinmeyen engeller kapsaminda, katilimcilar serbest piyasanin isleyisinde yasanan
sorunlar ve giimriik birligine giriste imzalanan anlasma ve pazarliklarin eksik yapilmasi

sonucunda karsilastiklar1 sorunlari aktarmistir.

Katihmer 1 (tarim, gida, toptan ve perakendecilik): “Tirkiye’deki yatirimlarla
ilgili suanda en 6nemli engel altyapidir. Demiryolu, limanlar ve ulagim... Demiryollari,
sanayi devriminden itibaren kapitalizmin gelismesi i¢in ¢ok onemlidir. Ancak Tiirkiye’de
demiryolu isteyenlere komiinist dendi. Demiryolunu kapitalistler ister. Ciinkii malin1 en
kolay, ucuz ve giivenli olarak tagimak ister. Limanlar ¢ok &nemlidir. Iletisim, bilgi
aligverisi ¢cok onemlidir. Bilgi eksikligi varsa ticaret olmaz. Tiirkiye de bununla ilgili
tasimacilik anlaminda ciddi engeller vardir. Bir ilin 1l trafik komisyonu ‘Bu ilin insanlarini,
bu ilin plakasini tasiyan araglara verebilirsin. Bu ilin esnaflar1 var ve onlar kazanmasi
gerekiyor’ diyor. Simdi bu sdylem olduk¢a komiktir. Yatirimer geliyor izinlerini aliyor,
milyon dolarlar yatiriyor ama arada birileri ¢ikip aldiklar kararla isleyisi bozuyor ve
engelliyor. Siz bunu serbest piyasa ekonomisiyle aciklayamazsiniz. Yatirimei bu durumlar
yasamadan bilemiyor. Bu bir goriinmeyen engeldir. Bunlar1 agsmakta sorun yasiyoruz.
Gorlinmeyen engeller bizim yatirimlarimizi da, yatirimlardan beklentilerimizi de etkiliyor.

Bu nedenle biz gériinmeyen engellerin az oldugu bolgelere yatirim yapiyoruz.”
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Katihmer 6 (lojistik ve tasimacilik): “Avrupa Birligi’ne liye olmadigimiz halde
Gumriik Birligi’ne girdik. Giimriik Birligi’ne girmenin bize avantajlar1 oldu, dogrudur.
Ama bu birlige girerken ¢ok biiyiik hatalarda oldu. Mesela, Giimriik Birligi’ne girdik Tiirk
mallar1 serbest dolasimda ama Tiirk is adamlar1 ve Tiirk tirlar1 serbest dolasimda degil.
Tiirk tastmaciligimi yapan tirlar kotaya tabi tutuluyor. Ulkeler karsilikli olarak birbirlerine
tasima i¢in izin ve belge veriyorlar. Diizenlemeler belirli donemlerde yapiliyor ve iilkelerin
pazarliklar1 sonucunda, iilkelerine hangi iilkenin kag tir1 girecegini karara bagliyor. Durum
boyle olunca bazi tilkeler karar alirken de, glimriik kapilarinda uygulamaya koyarken de
keyfi davramslar sergileyebiliyor. Iki iilke arasinda dis politikada sorunlar yasaniyor, bu
durum ilk etapta tasimacilik yapan bizlere yansitiliyor. Oyle iilkeler var ki, Tiirk tirlar1 o

tilkelere giremiyor, haliyle tirlar o bolgeyi gemiyle gegcmek zorunda kaliyor.”

“Uriinii bir iilkeden alip baska iilkeye giderken pek ¢ok iilkeden transit olarak
geciyorsun. Bagka iilkeden gegerken, o lilkenin diizenlemelerine tabisin. Diizenlemeler
degisebilir, onlara uymak durumundasin. O {ilke, senin {ilken ile yasamis oldugu politik
sorunlar1 senin karsina getirebiliyor. Bu pratik yasamda seni buluyor ve bu faktorler
goriinmeyen engelleri olusturuyor. Simdi Tiirkiye, Rusya ile siyasi bir sorun yasiyor.
Rusya’ya tagimacilik yapan arag¢ sayisi % 1-2 seviyesine diistii. Biz sadece Sovyet Rusya
bolgesine yonelik tasimacilik yapmiyoruz. Avrupa bolgesine de tasimacilik yapiyoruz.
Ciromuz % 50 Avrupa’dan, %50 de Rusya’ya yapilan tagimaciliktan geliyor. Strateji
olarak biz yumurtalar1 farkli sepetlere koyduk ama sadece Rusya bolgesine tagimacilik

yapan pek ¢ok lojistik firmasi var ve bunlar suan oldukca zor giinler gegiriyor.”

4.1.3.3. Yonetimsel Nedenler

Yatirim karar alma siirecini etkileyen faktorler olarak onceki alt bashiklarda karar
alma stirecini etkileyen dissal faktorlere deginilmisti. Yonetimsel nedenler alt basliginda,

karar alma siirecini etkileyen firma i¢i nedenler tizerinde durulacaktir.

Katihmer 1 (tarim, gida, toptan ve perakendecilik): “Alinan yatirnm kararinin
basarisi, hedeflenen amaclara ulagsmakla olgiiliir. Hedeflere ulagilabilmesi i¢in temelde ii¢
faktor vardir: Tam bilgi, Ongoriilebilir gelecek ve modeli olusturup bilgileri

degerlendirecek akil ve diisiince kurgusu. Bilgiyi ele alirsak piyasalarda tam bilgi oldugunu
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diisiinmiiyorum. Tam bilgi olmadigindan 6tiirii tam rekabet sartlar1 tamamen bir varsayim
ve hayaldir. Gelecegi ongdérme noktasinda ise Tiirkiye belirsizlikler {ilkesi olmasindan
otiirti gelecek Ongoriisli imkansiz bagka bir varsayimdir. Geriye eldeki bilgilerin islenmesi
kaliyor. Hedeflere ulasamadigimiz noktada bizi etkileyen faktorlerin % 60’1 ¢evresel
faktorlerden; % 40’ da yonetimsel faktorlerden olusuyor diyebilirim. %40’lik yonetimsel
basarisizlik, isin basina koymus oldugumuz kisinin yanlis degerlendirmelerinden
kaynaklanabilir. Ancak, bir basarisizlikta bu personelin isine son vermiyoruz. Biz, olaya
uzun vadede ve en az 3 yillik degerlendirmelerle bakiyoruz. Bu degerlendirme siiresi
firmanin mali yapis1 ile ilgilidir. Sirketlerde kurumsal yapi1 oturduk¢a yonetimsel
faktorlerin etkisi daha da azalmaktir. Kurumsal yapiyla beraber disariyr daha gergekei
degerlendirebiliyoruz. Bizim holdingimizde kurumsal yap1 giicleniyor ve bdylece

yonetimsel basarisizlik azaliyor.”

Katihmc1 3 (otomotiv sektorii): “Alman disiplini ile yatirim kararlarimiz rasyonel
karar alma asamasini birebir takip ederek alinir. Ulasilan hedeflerde alinan yatirim
kararinin basarisin1 gosterir. Rasyonel bir yatirim karari i¢in ongdriilebilir bir gelecek ve
fizibilite etidii i¢in biitiin dinamikler hakkinda tam bilgi gereklidir. Geri kalan ise, bu
bilgileri derleyerek akla uygun mantikli kararlar almaktir. Firma olarak koymus
oldugumuz hedeflere ve gergeklesen degerlere baktigimda hedeflerimizin gergeklesme
oran1 Avrupa iilkelerinde ve Amerika’da Tiirkiye’ye kiyasla daha yiiksektir. Bu oran
Rusya, Orta-Dogu, Kafkasya ve Afrika iilkelerine gidildik¢e azalir. Tiirkiye’de yatirim
kararlarindan beklenen hedeflere ulasilamamasinin temel nedeni 6ngoriilebilir bir gelecek
tahmini yapmanin zor olmasidir. Avrupa ve Amerika’da biiyiime oranlari, faiz oranlari,
enflasyon ve kurlar1 tahmin etmek daha kolaydir. Ancak Tiirkiye’de ekonominin degil 5 y1l
sonrasint 5 ay sonrasini bile gérmek oldukca zordur. Dogal olarak bu durumda yatirim
kararlarindan beklenen karliliga ulasilmasina bir engeldir. Diger faktor olarak eldeki
bilginin varlig belirsizlik durumu ile iligkilidir. Elde tam bilgi olursa gelece§i dngdrmek
biraz daha kolay olabilir. Haliyle belirsizlik altinda eksik bilgi kosullarinda yatirim
modelleri  gelistirebiliyorsunuz.  Kararlar1 alan  yonetim  kadrosunun  mantiki
degerlendirmesi ise kurumsal yapidaki firmalarda rasyonel karar iizerinde etkisi en az olan
0gedir diyebilirim. Clinkii bu tarz firmalarin yonetim kurullar1 gerek egitim, gerekse de is
tecriitbesi  yiiksek profesyonellerden olustugundan otliri burada bilgilerin  yanlis

yorumlanmasi ve degerlendirilmesi olasilig1 var ama diisiik olasilikl bir ihtimaldir.”
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Katihme1 4 (finans sektorii): “Ekonomik belirsizlik durumlarinda piyasada
mevcut bilginin dogrulugu tartismalidir. Bilginin yani sira karar alma ve alternatifleri
degerlendirme pozisyonda olan profesyonel yoneticilerinde bilgiyi isleme ve gelecegi
ongorme kabiliyetleri etkin olamayabilecegi icin, belirsizlik durumlarinda basarisiz karar

alma ihtimaline kars1 yatirim kararlar1 alinmayabiliyor.”

Katilimer 12 (ulastirma sektorii): “Yonetimsel olarak 2011 yilinda ¢ok zorlandik.
Bizim biiyiik ucaklarimiz 7 taneydi. 5 tane aldik sonra 10 tane daha aldik. Tabi bunlar
onemli maliyetler olusturuyor. 2011’in ilk yarim yilinda sirket zarara dogru gitmeye
basladi. Ben 11 yillik gorev siiremde iyi tabloyu da hep sdyledim, kotii tabloyu da. Simdi
bu duruma bakildiginda hizli biliylimek isterken aldigimiz kararlar neticesinde ortaya
olumsuz bir tablo ¢ikti. Bu kotii tabloda da yoneticilerin izinlerini iptal ettim. Yurt disinda
5 yerde (Singapur, Cidde, Briiksel, Moskova ve New York) pazarlama teskilatini topladim.
Ama sonug olarak 2011 yilinda da kar yaptik.”

“Bizim havayolu sirketimizin biliylimesinde c¢evresel faktorler ¢ok Onemlidir.
Mesela ekonomik biiyiime, vizesiz ucus noktalari, dis politika, sivil havacilikta agilim,
havalimani sayisi, bunlarin hepsi bizim performansimizi etkileyen ¢evresel faktorlerdir. 22
tane havalimani vardi. Simdi bu say1 55°e ulast1. I¢ ucuslar ¢cok kar getirmez ama sonugta
performansi etkileyen sonuglar getiriyor. Bunun yaninda bizim ydnetim kurulumuzda
alinan kararlar ve agresif bir sekilde biiylime istegi de olduk¢a 6nemlidir. Saymis oldugum
biitliin bu faktorler bir legonun parcalaridir. Cevresel ve yonetimsel faktorlerin bir kismi
performansi ¢arpi olarak etkiler, bir kismi art1 olarak, bir kismi1 da eksi olarak etkiler. Ama
bizim yonetim anlayisimiz performansimizi ¢arpi olarak etkilemistir. Biiyiimek istedik ve

biiytidiik.”
“Karar verilirken c¢alisgan beyin takimi, gelistirilen modeller ve kullandiginiz

verileriniz ¢ok énemlidir. Biz bu saydiklarima yilda 10 milyon dolar para harciyoruz. Aksi

takdirde, iiretilecek projelerin ve alinacak kararlarin basarili olma sans1 azalir.”
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4.1.4. Belirsizlik Yaratan Temel Neden: Ulkenin icinde Bulundugu Cografik

Lokasyon

Tiirkiye’nin igerisinde bulundugu cografik lokasyon, tek basina énemli bir faktor
olarak katilimcilarmn yatirim karari alma siireglerini etkilememektedir. Ulkenin icerisinde
bulundugu cografik konumun stratejik Onemi, komsu iilkelerde devam eden askeri
catigmalar, Tiirkiye’nin Dogu ve Giineydogu Anadolu Boélgesi’nde yasanmakta olan i¢
sorunlar en 6nemli etkilerinden birisini ekonomik gostergeler lizerinde yaratmaktadir. Bu
nedenden otiirii, katilimcilarin 6nemli bir ¢ogunlugu iktisadi olarak yorum yaparken,
tilkenin lokasyonuna bagli olan sorunlara deginmek durumunda kalmistir. Gergeklestirilen
derinlemesine miilakat goriismelerinde, Tiirkiye’nin icerisinde bulundugu lokasyonun
yogun olarak konusulmasi bu konunun ayr1 bir baslik olarak degerlendirilmesini

gerektirmistir.

Katihma1 2 (sanayi ve imalat sektorii): “Var olan yatirnmlariniz1 biiyiitebilmek
icin ticari performansinizin artmasi gerekmektedir. Bu bizim icin iiretmis oldugumuz
tirtinlere talebin artmasi ile dogrudan iliskilidir. Ancak yurt disindan yeni bir talep gelecegi
zaman llkemizin icerisinde bulundugu lokasyonun ates ¢gemberi igerisinde olmasi, yabanci
ortaklarimizi1 belirsizlige itiyor. Omegin, Kanada ile ticari iliski icerisine gireceksiniz.
Kanada’daki ortagimizin Tiirkiye’nin igerisinde bulundugu durumu en temel hatlar1 ile
bilmesini bekleyemezsiniz. Adam oradan haritay1 eline alip bakiyor. Bir tarafinda Irak,
Iran, Suriye var ve buralar hep savas igerisinde. Diger taraftan bakiyor ki Tiirkiye nin
Gilineydogu Bolgesi’nde de catigmalar var. Sonug olarak, fabrikamizin kurulu oldugu bolge
karisik bolgeye yakin goziikiiyor. Haliyle, bunlar ticari iliski igerisinde bulundugunuz
firmalarin kafasin1 karnistirtyor. Avrupa tarafi Tiirkiye’deki olaylara aligkin ve bu tiir
olaylar bizim Avrupa pazarimizi ¢ok fazla etkilemiyor ama ozellikle Amerika ve

Amerika’ya yakin cografik bolgelerdeki pazarimiz bu tiir olaylardan etkilenebiliyor.”

Katihmc1 3 (otomotiv sektorii): “Bir yatirnmeci yatirnm karar1 alacagr zaman,
yatirima harcadigi sermayeyi kag yil igerisinde geri alabilecegini hesaplamak ister. Bunun
icin en az 3-5 yili ekonomik, politik ve siyasi olarak dngoérebilmesi gerekiyor. Bugiin,
Gilineydogu Anadolu Bolgesi’ndeki terdr olaylarmi Ongdrebilen bir kisi Diyarbakir’a

yatirim yapar miyd1? Yaparsa iflas ederdi. Veyahut Tirkiye’nin etrafinda bu denli
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catigmalar1 Ongorebilen bir yatirimer yatirim kararini Tirkiye’den yana kullanir mu,
kullanmaz. Belki yatirim yapilan bolgeler ¢atismalarin yasandigi cografyaya uzaktir. Buna
ragmen bu ¢atigsmalarin varligi lilkeden yabanci sermayenin kagmasina sebep olabiliyor.
Bu durum ekonomik gostergelerin tlizerinde dalgalanmalara sebep oluyor. Bir yatirimcinin
yatinm karart alacagi zaman temel olarak baktig1 gostergeler ekonomik biiylime,
enflasyon, doviz kuru ve faiz oranlaridir. Bu gostergelerden birakin ekonomik biiyiimenin
yiiksek, enflasyon ve faiz oranlarinin diisik olmasini, yatinmcinin gelecegini
Ongorebilmesi i¢in bu gostergelerin stabil olmasi1 6nemlidir. Bakin size bir sey sdyleyeyim:
Bir iilkenin biiyiime orani1 diisiik olabilir, enflasyon ve faiz oranlarinin da yiiksek oldugunu
kabul edelim ama gostergeler uzun bir donemdir stabil olursa, yatirimer bu iilkeye gelip
yatirim yapar. Inanin bana yatirim yapar. Ciinkii gelecegi kotiide olsa dngdrebiliyor. Ancak
gostergeleriniz bu giin istenen seviyede, yarin hop bir ¢atisma, savas ortami pesinden
gostergeler tepe taklak oluyor. Iste yatirimcilarin gormek istemedigi ve yatirrmdan
sakindigr ortamlar stabilitenin kayboldugu ve saglanamadigr ortamlardir. Tirkiye
ekonomisinde de stabiliteyi bozan en onemli gerekg¢elerden biri, Tiirkiye’nin icerisinde

bulundugu cografik konumdur.”

Katihme1 5 (finans sektorii): “Ticari hayatta karar almak belirsizlik altinda zor
olmaktadir. Tiirkiye’nin bulundugu lokasyondan otiirii ortaya g¢ikan belirsizlikleri zaman
zaman goriiyoruz. Irak, Iran, Suriye bélgeleri kaynayan bir kazan gibi... Simdi Rusya krizi

var. Bunlarin hepsi yatirim karar1 alirken ciddi belirsizlikler olugturmaktadir.”

Katimar 7 (insaat sektorii): “Biz Tiirkiye’de miiteahhitlik hizmeti yapmiyoruz.
Orta-Dogu bolgesi bizim ticari faaliyetlerimizi yiiriittiiglimiiz 6nemli bir pazar. Ticari
faaliyette bulundugunuz cografyanin sart ve kosullari sizin ¢ogu zaman alacaginiz ticari
kararlarda onemli bir etkiye sahip olabiliyor. Mesela Suriye’de, Misir’da, Libya’da i¢
savaslar oluyor. Bunlar belki ekonomik kriz orijinli degil ama bu tiir olaylar bile firmalari
son derece etkiliyor. Higbir firma yetkilisi ¢ikip ‘biz bu tiir krizlerden etkilenmedik,

etkilenmiyoruz’ diyemez. Derse de ¢ok fazla gergekligi yoktur.”
Katihmer 8 (insaat sektorii): “Tiirkiye’de 6zellikle ekonomik ve kimi zamanda

yasanan politik ve siyasi belirsizliklerin ana kaynagi Tirkiye’nin iginde bulundugu

lokasyondur. Ben diinyay1 aragtirtyorum, Tirkiye’yi aragtirtyorum, ge¢misi arastirtyorum
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ve gelecegi arastirtyorum. Arastirmalarimdan su sonucu ¢ikariyorum: Tiirkiye 2017°den
2023 yilina kadar inanilmaz bir ivme yakalayacak ve biiyiiyecek. Diinya konjonktiiriinde
nerede olmasi gerekiyorsa orada olacak. Diinya liderinin degisecegi bir zamana geldik
artik. Diinya lideri degisecegine gore yeni lider Amerika olmayacak. Ug alternatif var: Cin,
Hindistan ve Tiirkiye. Rusya’da olamayacak. Bu fii¢ tlilkeden Tiirkiye daha sanslidir. Ciinkii
Osmanli akli var, diinyay1 daha 6nceden yonetmis ve diinyaya hilkkmetmis. Aklin yaninda,
niifus ¢ok onemli aktordiir. Bunlarin yaninda Tiirk cumhuriyetleri ¢ok fazla ve Tiirkce
konusulan cografya cok genis olmasi1 da Tiirkiye i¢in bir avantajdir. Tiirkiye, diinyanin
belki de en 6nemli lokasyonunda yer almaktadir. Bu nedenle de Tiirkiye’yle bu kadar
ugrasiyorlar. Baska hangi gerekce icin Tiirkiye ile bu kadar ugrasirlar. Nigin bu iilkede
Tiirklerle Kiirtleri birbirine diislirmeye calistyorlar? Ni¢in PKK’ya bu kadar silah yardimi
yapiliyor santyorsunuz. Bu yardimi kimlerin yaptigr bellidir. Bunlarin amaclar1 sizce
Tiirkiye’de kargasa ¢ikarmak mi? Hayir. Bu iilkede huzur bozmaya g¢alisanlar, kargasa
cikarmaya c¢alisanlar gelecek yiizyili gorebiliyorlar da, ondan. Gezi olayi sizce kiiglik olay
miyd1? Hayir, ¢ok biiylik bir olaydi. Kiigiicliik bir agac¢ tanesinden ne kadar biiyiik bir
firtina ¢ikarabileceklerini gdsterdiler. Diinyay1 yonetenler var. Biz seksen olaylarim
unutmadik. Bu iilkede kardesi kardese oldiirttiiler. Ama bir giinde her sey degisti. 11 Eyliil
giinii birbirine silah ¢eken insanlar, 13 Eyliil giinii ayn1 somun ekmegi ikiye bolerek kardes
olduklarmin farkina vardirlar ve o zulme, iskenceye karsi birbirlerine destek oldular.
Bugiin Fransa’da bomba patladi. Fransa’da insanlar tir tir titriyor. 100’{in {izerinde 6lii var.
Ama o bombalar her giin Tiirkiye’de patliyor. Biz bunlara alistik. Bomba patladig1 zaman,
balkona ¢ikip bakiyoruz, ambulansa telefon ediyoruz ve sonra hayatimiza devam ediyoruz.
Iste bu noktada Tiirkiye {izerine bu oyunlar1 oynayan insanlarin fark edemedikleri bir nokta
var: Bu tiir olaylara kars1 bizi direncgli kiliyorlar. Giin gelecek bu iilkede Tiirk ve Kiirt
kardes olduklarini elbet anlayacaklar. Ciinkii bizim aramizda akrabalik baglar1 var. Kiirt ve

Tiirk bir araya geldiginde iste o giin Tiirkiye diinya liderligini ele gegirecektir.”

Katilmer 11 (turizm sektorii): “Turizm sektoriinde gergeklestirilen yatirimlardan
beklenen karlilig1 etkileyen pek cok faktorii belirsizlik olarak siralayabiliriz. En giincel
olandan baslarsak, savas ihtimali diyebilirim. Bugiin {ilkemizin Giineydogu Bolgesi’nde
bir savas ortami s6z konusu. Bunun yani sira bu bdlgenin asagisinda Suriye’de gergek bir
savag var. Antalya bolgesini tatil icin tercih edecek olan turistler internet {izerinden

bolgeye baktiklarinda iki bolgeyi birbirine olduk¢a yakin goriiyorlar. Aslinda bu iki bdlge
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birbirine goriindiigii kadar yakin degil. Neresinden baksaniz iki bdlge arasinda yaklasik
olarak 1500 km. bir mesafe var. Avrupa’da bu mesafede ¢cogu zaman iki hatta i¢ iilke
geciyorsunuz. Ancak Avrupali turistin bu algisim1 degistirmek ¢ok kolay olmuyor. Yine bu
lokasyondan kaynaklanan ve sicakligini koruyan Rusya krizi s6z konusu. Rusya’nin almis
oldugu kararlar neticesinde oniimiizdeki turizm mevsiminde lilkemize gelecek Rus turist
sayisinda onemli bir diislis bekliyoruz. Belirsizliklerin etkisini azaltmak i¢in “yumurtalari
farkli sepetlere” koyuyorken Sultanahmet’te patlayan bomba Alman turistlerinde
Tirkiye’yi tercih etmesine engel oldu. Suan Tirkiye diinya {izerinde en riskli bolgeler
arasinda gosteriliyor. Bu durumda dogal olarak seyahat sigortalarinin maliyetlerini turistler
icin artirtyor. Bu duruma benzer olarak, Fransa’da patlayan bomba bildigimiz kadariyla bir
Miisliiman tarafindan patlatildi. Tiirkiye’de Miisliiman bir {ilke oldugundan Fransiz
turistlerde Tirkiye’yi tercih etmiyorlar. Bu nedenleri bir araya topladiginizda, Rusya
pazarmin tamamina yakini, Avrupa pazarinin da énemli bir kismi elimizden en azindan bu
sezon i¢in gitti diyebilirim. Haliyle yumurtalar1 koymak igin baska sepetlere de ihtiyag
duyuyoruz. Bu noktada yeni rotamiz korfez ilkeleri, Cin ve Japonya’dir. Ama benim
tercihim bu iilkelerden 10 tane turist gelecegine 1 tane Rus turistin gelmesidir. Ciinkii Rus
turistler kendi sagliklarina dikkat etmezler. Sabah aksam igen bir millet olduklarindan

ickiye de 6nemli bir biit¢e ayiriyorlar ve otellerimizde uzun siireli kaliyorlar.”

Katillmer 12 (ulastirma sektorii): “Tiirkiye’nin icerisinde bulundugu lokasyon
biitiin sektorlerde oldugu gibi ulastirma sektoriinde de donem donem belirsizlikler yaratip,
ticari performansimizi etkileyebilmektedir. Benim gorev siirem igerisinde Amerika’nin
Irak operasyonunu yasadik. Firma olarak bu krizden ¢ikmamiz 4 ay siirdii. Suan bir Rusya
krizi yasiyoruz ama bu krizin ulasim sektdriinii ¢ok etkileyecegini sanmiyorum. Ciinkii bu
durumu bagka yerden telafi ederiz. Ornegin, son zamanlar {ilkemizde Karadeniz Bélgesi’ne
gelen Arap turist sayisinda hizli bir artig var. Bunun yani sira Rusya krizine istinaden
Antalya’daki otellerin kapasite kistigin1 duyuyoruz. Buna bagl olarak personel sayisini
azaltiyorlar. Yine tagimacilik yapan ugak firmalari ugak seferlerini iptal ediyorlar.
Yilbasindaki durum boyleyken, yil ortasinda turist gelmeye kalkiyor ama ugak seferleri
bulamiyor. Biz, bu krize ragmen ucak seferlerimizi iptal etmedik hatta diger ucak

firmalarinin iptal ettigi ucuslari da doldurma yoniinde planlar yapiyoruz.”
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4.1.5. Yaymlanan Ekonomik Gostergelerin Dogrulugunun Degerlendirilmesi

Hangi sektorden olursa olsun yatirim karari alma asamalarinda bilgi ve bilginin
dogrulugu, alinan kararin basarisini etkileyen en onemli faktordiir. Calismanin kapsami
icerisinde derinlemesine miilakat yapilan katilimcilar da yatirim karar alma asamalarinda
cesitli bilgilerden faydalandiklarini agiklamiglardi. Tiirkiye ekonomisinin yakin gegmisi
gozlemlendiginde gerek sokaktaki tiiketici kesimi ve gerekse de televizyon ekranlarindaki
yatirimci is adamlarindan bazilari, istatistik kurumlar1 tarafindan yayinlanan verilerin
dogruyu yansitmadigini ve bu verilere giiven duyma konusunda tereddiitlii olduklarini
ifade etmektedir. Katihmecilara “Diinya ve Tiirkive Ekonomisi ile Ilgili Yayinlanan
Ekonomik Géstergelerden Faydalaniyor musunuz? ve Yatuim Karari Alken Istatistik
Kurumlarinin Yayinlamis oldugu Makroekonomik ve Sektorel Gostergeler Size Gore Her
Zaman Dogru Bilgileri Yansitiyor mu?” sorulart yoneltilerek Tiirk is adamlarinin

ekonomik ve sektorel gostergeler hakkindaki diisiincelerinin 6grenilmesi amaglanmastir.

13 katilimciya yoneltilen sorularin sonucunda is adamlarindan alinan cevaplar
cesitlilik gostermektedir. Elde edilen cevaplar (i) fikrim yok, (ii) gostergelerin dogruluguna
inantyorum, (iii) gostergelerin dogruluguna inanmak zorundayim g¢iinkii dogrulugunu
sinayamam, (iv) gostergelere kusku ile bakiyorum ve (v) gostergelerin dogruluguna

inanmiyorum alt bagliklarinda toplanmistir.

Grafik 3: Ekonomik Gostergelerin Dogrulugu Uzerine
Yatirimci Diisiinceleri
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Sorulara “fikrim yok” cevabin1 veren katilimcilar, yapmis olduklar1 ticari
faaliyetlerde ekonomik gostergelerden cok kendi sektorel tecriibelerine giivenerek hareket

etmekte olduklarini ifade etmislerdir.

Katihma1 2 (sanayi ve imalat sektorii): “Biz yoniinii diinya piyasalarina ¢evirmis
bir firmayiz. Bundan otlirii bizim ilgilendigimiz piyasa Tiirkiye degil, Avrupa ve
Amerika’dir. Bu nedenle Tiirkiye’deki ekonomik gostergeler bizi cokta fazla
ilgilendirmiyor. Biz sektoriimiize hakim bir firmayiz. Acikcasi bu istatistiki gdstergelerin
dogrulugunu ¢ok Onemsemiyoruz. Sektdr tecriibelerimizle beraber hareket ediyoruz ve
sektor bilgilerinden faydalaniyoruz. Fuarlar, sempozyumlar bizim yatirim hedeflerimizde

daha belirleyici oluyor ki; Tiirkiye’deki gostergelere bakilarak zaten yatirim yapilmaz!”

Arastirmaci: “Nicin Tiirkiye’deki gostergelere bakilarak yatirim yapilamayacagini

diistiniiyorsunuz? Aciklayabilir misiniz?”

Katihme1 2 (sanayi ve imalat sektorii): “Ciinkii Tirkiye’deki ekonomik
gostergelerin bir stabilitesi yok. Ekonomik gostergeler, bulundugumuz cografyadaki
yasanan gelismelerden, iilke igerisinde siyasi ve politik gelismelerden oldukca fazla

etkilenmektedir.”

Katihmer 9 (turizm sektorii): “Diinya ve Tirkiye ile ilgili ekonomik
gostergelerden faydalanmiyoruz. Bizi ilgilendirmiyor. Bakmiyoruz. Ciinkii son on yildir bu
iilkede hep bir kriz bekleniyor. Gelecegi varsa gelir. Belki bizim bu hareketimiz
kadercilikle beraber agiklanacak ama ekonomik gdstergelere bakarsak hicbir sey
yapamayiz. Tabi ki, bu hareketimiz yapmis oldugumuz hizmetle de yakindan alakalidir.
Daha ¢ok hizmet ticareti yapmamizdan &tiirli, Oyle devasal miktarlarda yatirim
harcamamiz olmadigindan bu gostergelere bakmiyoruz. Ekonomik gostergeleri takip

etmedigimden otiirii de gostergelerin dogrulugu hakkinda bir fikrim yok.”
Tiirkiye ekonomisi iizerine yayinlanan ekonomik gostergelerin dogruluguna inanan

katilimcilar, ekonomik gostergelerin manipiile edilmesi i¢in sebep olmadigini ve

gostergelerin dogrulugunun ekonominin gidisatindan anlasildigini ifade etmektedir.
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Katihmar 4 (finans sektorii): “Diinya ve Tiirkiye ekonomisi ile ilgili yaymlanan
gostergelerden tabi ki faydalaniyoruz. Bankamizin da ekonomik arastirmalar birimi var. Bu
birimdeki profesyonellerde zaman zaman televizyonlara ¢ikip yorumlar yapiyor. Bu
profesyonellerin goriisleri ¢ercevesinde bizlerde yatirimlarimizi sekillendiriyoruz. Ancak
bizim degerlendirmesini yaptigimiz veriler, istatistik kurumunun degerlendirdigi verilerin
belki % 10’udur. Bu suna benzer, bir yatirim yapacaksaniz doviz kuruna bakarsiniz, bu
dogrudur. Ama doviz kurunun yani sira pek ¢ok veriyi de degerlendirmeniz gerekmektedir.
Bu noktada yayimnlanan ekonomik gostergelere giivenmemek gibi bir durumumuz olamaz.
Eger yayinlanan istatistikler bilingli olarak saptiriliyorsa da bu durumun ekonominin
trendini ¢ok fazla degistirecegini diisiinmiiyorum. Kaldi ki, yaymlanan gostergelerin de

manipiile edildigini diistinmiiyorum.”

Katihhma 7 (insaat sektorii): “Biz cirosu Tiirkiye’ye bagl bir firma degiliz. Ama
tabi ki de ticari faaliyetlerimiz icerisinde diinya ve Tiirkiye ekonomisiyle ilgili yaymlanan
ekonomik gostergeleri takip ediyoruz. Tiirkiye ekonomisi son yillarda bir biiyiime trendi

icerisinde ve bende yayinlanan ekonomik gostergelerin dogru oldugunu diistiniiyorum.”

Katihmer 12 (ulastirma sektorii): “Evet, diinya ve Tiirkiye ile ilgili yayinlanan
ekonomik gostergelerden faydalaniyoruz. Gegmiste yayinlanan istatistikleri tartigmaya
acmak dogru degil. Sonugta biliylimeyi ele alirsak Tiirkiye ekonomisinin geldigi durum

ortadir.”

Katilmer 13 (insaat sektorii): “Diinya ve Tiirkiye ekonomisiyle ilgili yaymlanan
gostergelerden evet, faydalaniyoruz. Bizi en Onemli bilgilere ulastiran gostergelerdir
bunlar. Ben yayinlanan bilgilerin dogru oldugunu diislinliyorum. Bilgileri manipiile etmeye
de gerekge goremiyorum aslinda. Hesaplanan gostergenin tanimi ve hesaplama yontemini
ele alirsak, onun yanlishigr ayr1 bir durumdur. Mesela enflasyon sepetinin icerisindeki
mallar tartigabilirsiniz ama bu sepetin igerisindeki {iriinleri de bu isin uzmani olan kisiler
belirliyor. Bu konuda yasal haklari da varsa enflasyon rakamlar1 gercegi yansitmiyor
demek bence ¢ok dogru degildir. Bu durumu da manipiilasyon olarak degerlendirmem.
Ama bu tilkede kayit dis1 var. Bunu ben liretim direktorii olarak sdylemiyorum, sade bir
vatandas olarak sOylilyorum. Bu da bu iilkede yasayan ilgili her bireyin bildigi bir
gercektir.”
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Katilimeilardan 2’si Tiirkiye ekonomisiyle ilgili yayinlanan ekonomik gostergeleri
hesaplamakla yetkilendirilmis istatistik kurumunun, elindeki onemli sayidaki veriyle
beraber gostergeleri hesapladigini ve yaymlanan ekonomik gostergelere inanmak zorunda

olduklarini ifade etmistir.

Katime1 3 (otomotiv sektorii): “Tirkiye ekonomisiyle ilgili yaymlanan
ekonomik gostergelerden faydalaniyoruz. Bu bilgilere inanmak mecburiyetindeyiz. Simdi
Devlet Istatistik Kurumu bir enflasyon ve biiyiime degeri yayinladiginda eger devletimize
giivenemeyeceksek kime giliven duyacagiz. Ancak bizim sektoriimiizle ilgili devletin
istatistik verileri her zaman mevcut olmuyor. O zaman bu verileri bagka yerlerden temin

etme yoluna gidebiliyoruz.”

Katihma1 6 (lojistik ve tasimacilik): “Bu iilkede istatistik kurumu, ekonomiyle
ilgili gostergeleri yaymliyor ve belirli donemlerde de acikliyor. Bu gostergeleri
hesaplayabilmek adina da belirli verileri ilgili yerlerden derleyip, toparliyor. Bu onlarin
sorumlu olduklar1 gorev, bunu da yapiyorlar. Ben ise kendi isimle, ticaretimle
ilgileniyorum. Benimde isim bu ¢iinkii. Simdi bende duyuyorum bazi insanlar 6zellikle
sokaktaki kesim enflasyon rakamlarinin, biiylime rakamlarinin gercegi yansitmadigini
sOyliiyor. Ancak, hi¢ kimse bunu ispat edebilecek bir bilgiye ya da belgeye sahip degil.

Bundan 6tiirli yaymlanan ekonomik gostergelere inanmak zorundayiz.”

Ekonomik gostergelerin dogrulugu ile ilgili siipheleri olan katilimcilar, Tiirkiye
ekonomisiyle 1ilgili yasamis olduklar1 tecriibelerden otiirti, gostergelerin dogru

olamayabilecegini ve bu konuda kuskularinin bulundugunu dile getirmislerdir.

Katihmer 1 (tarim, gida, toptan ve perakendecilik): “Diinya ve Tiirkiye ile ilgili
ekonomik gostergelerden faydalaniyoruz. Yayinlanan istatistiki verileri tam olarak dogru
kabul etmiyoruz. Capraz kontrol yontemi ile kendi verilerimizi de olusturuyor ve ona gore
kararlarimiz1 sekillendiriyoruz. Ekonomik gostergelere siiphe ile bakiyorum. Ciinkii bugiin
Tiirk isadamlarinin yabanci iilkelerde yaptig1 yatirimlar oldukca yliksek seviyelere ulast.
Tirkiye, Osmanli déneminden sonra bu konuda ulasamadigi bir seviyededir. Bu
yatirimlardan yilda iilkeye 500 milyar dolar ciro geldigi tahmin ediliyor. Bu rakam iilkeye
cok ciddi kar transferi demektir. 1990’1 yillardan itibaren bu iilkede kimse ekmek pahali
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diye, benzin pahali diye, ge¢cinemiyoruz diye asirt bir isyan gostermiyor. Bugiin Tiirkiye
ekonomisinde % 50 oraninda kayit dist var ve bu durum iilkede gériinmeyen bir zenginlik
yaratiyor. Soruya bu ag¢idan bakildiginda ekonomik gdstergelerin dogrulugu ile ilgili de

kuskularim oluyor ve ¢apraz yontemle hesaplanmasina 6nem veriyoruz.”

Katihmac1 5 (finans sektorii): “Diinya ve Tiirkiye ekonomisiyle ilgili istatistik
kurumlarinin yayimladigi verilerden faydalaniyoruz. Tiiik bazi verileri yayinliyor. Biz de
bu verileri onceden tahmin ediyoruz ve hesapliyoruz. Ben bir banka ¢alisan1 olarak
yayinlanan veriler sagliksiz demem. [Katilimci giiliiyor...] Ozellikle de kayit varken. Ama
ne olursa olsun resmi olarak aciklanan veriyi gercek kabul etmek zorundayiz. Ancak bizim
verilerimiz ile yaymlanan resmi verileri karsilastirdigimizda farkliliklar olabiliyor. Mesela,

enflasyon, biiyiime, isgsizlik rakamlarinda bu farklilig1 gérebiliyoruz.”

Arastirmaci: “Sizin hesapladiginiz oranlar ile istatistik kurumunun yayinlandig
enflasyon, biiylime ve igsizlik rakamlar1 arasinda nasil bir farklilik ortaya cikiyor? Sizin
tahminleriniz mi daha yiiksek ¢ikiyor, yoksa istatistik kurumunun yayinladigi gostergeler

mi?”

Katima 5 (finans sektorii): “Sektor olarak biliylimeyi daha diigiik, enflasyon ve
igsizligi de bazen daha yiiksek hesapliyoruz. Ancak, bizim verilerimiz daha dogrudur
diyemem. Ciinkii merkez bankasi ve tiiik bizden daha fazla veri ile ¢alistyor. Ama burada
bir manipiilasyonda olabilir. Ciinkii ekonominin biiyiime oraninin gdstergelere daha
yiiksek yansitilmasi1 daha fazla para genislemesi yaratmada bir aktor olarak bilingli
kullanilabilir. Bu durum disiiniilmesi gereken bir ihtimaldir. Bu yilizden yayinlanan

ekonomik gostergelerle ilgili sahsi olarak siiphelerim var.”

Ekonomik gostergelerin dogruluguna inanmadiklarin1 belirten iki katilimcidan
ingaat sektoriinde faaliyetleri olan yonetim kurulu baskani, Tiirkiye ekonomisinde ¢ok
onemli miktarda kayitdisi oldugunu ifade ederken; turizm sektériinde onemli bir oteller
zincirinin genel miidiirii ise ekonomik biiylimenin ve enflasyon rakamlarinin gergegi

yansitmadigini diistinmektedir.
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Katihma 8 (insaat sektorii): “Diinya ve Tiirkiye’deki ekonomik gdstergeleri takip
ediyorum. Tiirkiye ekonomisi i¢in konusursak hemen hemen hicbir gostergenin dogru
oldugunu diistinmiiyorum. Kayit dis1 para Tiirkiye de ¢oktur. Suriye’den, Irak’tan,
[ran’dan, Libya’dan, Azerbaycan’dan, Rusya’dan, Arap iilkelerinden kagan paranin bir
boliimi Amerika, bir boliimii Avrupa’ya gitti ama biiyiik bir boliimii de Tirkiye’ye geldi.
Ustelik bu para kayit dis1 olarak geldi. Yoksa hangi sektoriin senin iyi de bu kadar hizli
bliyliyorsun. Biraz insaat sektoriin iyidir. Bagka hangi sektoriin iyi merak ediyorum. Tekstil
mi 1yi, sanayi mi iyi, tarimin mi iyi, ne iiretiyorsunuz? Turizm mi iyi, zaten turizm sektorii
batmis bir sekilde. Bu iilkede ne iyi de, ekonomik gdstergeler bu kadar iyi oluyor. Biitiin
dengeler dogru degil, haliyle ben higbir ekonomik gostergenin dogru olduguna

inanmiyorum.”

Katihmc1 11 (turizm sektorii): “Dinya ve Tirkiye ile ilgili ekonomik
gostergelerden faydalaniyoruz. Benim odamda her giin seyretmesem bile haber kanallari
aciktir. Gerek diinya ve gerekse Tiirkiye ile ilgili 6nemli bir gelisme oldugunda bu durum
dikkatimi g¢eker. Bunun yaninda devlet ve istatistik kurumlar tarafindan yayimlanan
verileri de yakindan takip etmekteyiz. Elde edilen bilgiler saglikli olursa, bu bilgi

basarimiz i¢in temel kaynaklardan biridir.”

“Tirkiye ekonomisi i¢in yayinlanan ekonomik gdstergelere baktigim zaman benim
sahsi fikrim bilgilerin dogru olmadig1 yoniindedir. Bu fikrimi s6yle destekleyebilirim:
Gecen y1l 100 Liraya aldigim herhangi bir iiriinii bugiin 110 Liraya bile alamiyorum. O
zaman nasil oluyor da, enflasyon % 10 seviyelerinde gerceklesiyor. Bunun yaninda eger
Tiirkiye ekonomisi biiyiirse turizm sektoriinde yerli turistten saglanan gelir kaleminin de
artmast gerekir. Ama sektore baktigimizda ekonominin biiyiidiigiine dair bir sinyalde
goremiyoruz. Durumu sadece bizim otellerimiz i¢in degerlendirmiyorum. Otellerimize her
yil gelen yerli turist sayisinda ve konaklanan giin sayisinda ciddi azalmalar var. Vatandasin
parasi varsa tatil yapar ama yoksa o zaman tatil diisiincesi rafa kalkar. Veyahut daha kisith
imkanlarla daha az giin tatilini yapar. Benim gordiigiim, Tiirkiye ekonomisi son yillarda
bliylik bir durgunluk igerisindedir. Bu durumda Tirkiye’de diisiik ve orta gelir

seviyesindeki insanlarin her gecen giin artmasina sebep olmaktadir.”
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“Sorunuzu sektorel bilgiler acisindan degerlendirecek olursam bu bilgilerde de
dogruluk pay: diisiiktiir. Ornek verecek olursam: Tiirkiye’ye gelen Alman turist sayis1 igin
bir veri yayimlaniyor. Ama bu veri gergek turist sayisint mi yansitiyor? Almanya’da
yasayan Tirk sayisi oldukg¢a fazladir ve bu insanlarin bir kismi Almanya’da aldiklari
pasaportlarla {ilkeye girig yaparlar. Bu insanlarin biiyiik bir kisminin {ilkeye gelis amaci
turistik  degildir. Ancak, istatistiklere baktigimizda bunlar Alman turist olarak

degerlendirilmektedir.”

4.1.6. Ekonomide Belirsizlik Durumlarinda Yatirnom Kararlarimin

Uygulanmasi

JM. Keynes (1936) tarafindan gelistirilen konjonktiir teorisine gore,
ekonomilerdeki konjonktiir dalgalanmalarinin nedeni yatirim harcamalarinda meydana
gelen degismelerdir. Yatirimcilar, tiretime hazirlik i¢in tiretim faktorlerini bir araya getirip
iiretimi gergeklestirirler. Ancak, iiretilen iirlinler gelecekte bilinmeyen bir donemde belirsiz
kosullar altinda satilacaktir. Yatirnmcilar yatirnm kararini verirken gelecekte oncelikli
olarak talebin ve maliyetin hesabini yaparak yatirim yapma karar1 alirlar ki, yatirim karari
bu acidan degerlendirildiginde zor bir karardir. Bu nedenle yatirimcilar ekonomide
belirsizlik sezinlediklerinde i¢giidiileriyle beraber zaten zor olan yatirim kararlarini erteler

ve tercihlerini de yatirim yapmamaktan yana kullanirlar (Bocutoglu, 2012: 69).

Arastirmanin konusu yatirimcilarin karar alma siireclerini degerlendirmek olmasi
sebebiyle 0rneklem icerisindeki katilimeilara “Belirsizlik Durumlarinda Firmaniz Yatirim
Kararlarim Erteler mi yoksa Yatirim Kararimi Uygulamaya Israrla Devam mi Edersiniz?”
sorusu sorulurken Ogrenilmek istenen bilgi Keynes’in belirttigi gibi yatirimcilarin

ekonomik belirsizlik durumlarinda yatirim kararlarini erteleyip ertelemedigidir.
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Grafik 4: Ekonomik Belirsizlik Durumunda
Yatirnm Kararlarinin Ertelenme Diisiincesi
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Arastirma kapsaminda gorlisme gergeklestirilen katilimcilardan 7’°si Keynes’in
hayvansal giidiiler tezini destekler nitelikte ekonomik belirsizlik durumlarinda yatirim

kararlarini ertelediklerini belirtmistir.

Katihmer 2 (sanayi ve imalat sektorii): “Biz hammaddeyi yurt disindan alan ve
retilmis Urlinii de yurt disina satan bir imalat firmasiyiz. Tiirkiye ekonomisi bizi ¢ok
ilgilendirmez. Bizi daha c¢ok diinya ekonomisi ilgilendirir. Diinya ekonomisinde
belirsizlikler, krizler ortaya ¢iktiginda yatirnm kararlarimizi erteleriz. 2008 krizinde talep
kesilince mevcut iiretim kapasitemizi kistik. Boyle durumlarda yatirnm yapmak aklimizdan
bile ge¢cmiyor. Bunun diginda talebin yeterli oldugu anlarda hammadde tedarikinde
belirsizlik yasayabiliyoruz. Bu ve benzeri durumlarin varhiginda yine yatirim kararimizi
erteliyoruz. Mesela enerji belirsizliginden otiirii yeni yatirim kararimizi uygulamaya
koymadik ve erteledik. Kald1 ki, yeni yatirim demek her zaman i¢in kurulacak yeni fabrika
demek degildir. Mevcut fabrikamiz icerisinde kapasitemizi artirmay: bile planladigimiz
donemlerde diinyadaki belirsizlikler bizim almis oldugumuz yatirim kararlarimizi

ertelememize sebep oluyor.”

Katihmar 4 (finans sektorii): “Ekonomik belirsizligin oldugu durumlarda yatirim
kararlarimiz1 erteliyoruz. Se¢im Oncesinde bir belirsizlik varken kimse, suraya da gidip 3
sube acayim demez, dememelidir. Belirsizlik durumunda maliyet hesabini iyi
degerlendiremeyebilirsiniz. Personeli basarili bir sekilde se¢me ihtimaliniz diisiik olabilir.

Boylelikle alacaginiz yatinm yapma karari, igerisinde bulundugunuz belirsizlik
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durumundan etkilenir. Bizim agimizdan bakildiginda, kredi verme islemi dahi ertelenebilir.
Ornegin, bir sektdrde ticari faaliyetler kotii gidiyorsa, kredi vermeden once firmalarmn
yilsonu bilangolarinin ¢ikmasini bekleyebiliriz. Tiirkiye ekonomisinin kendi igerisindeki

belirsizliklerden 6tiirli de planlamalarimizi siirekli giinceller ve gerekirse degisiriz.”

Katilme1 5 (finans sektorii): “Belirsizlik pozitif de negatifte olabiliyor. Belirsizlik
oldugu durumlarda ekonomik arastirma departmanimizla beraber hemen istisare baslatiriz.
Mevcut duruma gore stratejilerimizi degisiriz ya da tabi ki erteleriz. Suan i¢in 900
civarinda subemiz var. Hedefimiz 1000 subeye sahip olmakti. Ancak, ekonominin

icerisindeki konjonktiirden 6tiirli yeni sube agma hedeflerimizi erteleyecegiz.”

Katime1 6 (lojistik ve tasimacihik): “Belirsizlik durumlarinda yatirim
kararlarimiz1 erteleriz. Mesela 2008 krizinde giinii gelmis yatirnmlarimiz vardi ama

erteledik.”

Katilme1 9 (turizm sektorii): “Belirsizlik durumlarinda 6niiniizli géremiyorsunuz
ve boyle durumlarda pek ¢ok goériinmeyen risk olma ihtimali vardir. Bu nedenle boyle
kosullarda elbette ki yatirim kararlarimizi erteliyoruz ya da kararlarimizi imtina ile yavas

yavas hayata ge¢iriyoruz.”

Katihme1r 10 (finans sektorii): “Belirsizliklerin arttigi  durumlarda sube

kapatmiyoruz ama yeni sube agma kararlarini tabi ki de erteliyoruz.”

Katilmer 11 (turizm sektorii): “Turizm sektoriinde bir yatirnmin basabas noktasi
tic y1l oncesine kadar ortalama 6-7 yildi. Ancak, son iki yilda bu siire 10 yila ¢ikmis
durumdadir. Son olarak Rusya krizini de dikkate alirsak, bu krizin etkisinin birkag yil daha
devam edecegini diisiinliyorum. Bu durumda ortaya biiyiik bir belirsizlik ¢ikmaktadir.
Antalya bolgesinde biitiin oteller yeni yatirimlarini ertelemektedir. Hatta sabit maliyetleri

kismak i¢in pek c¢ok otel kapali giin sayisini artirtyor.”
Goriisme gergeklestirilen katilimcilardan 2’si ekonomik belirsizlik durumlarinda

yatirmmin gergeklesecegi iilkelerin degisebilecegini ama yine de yatirim yapmaya devam

edeceklerini belirtmistir.
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Katihma 1 (tarim, gida, toptan ve perakendecilik): “Tirkiye i¢in konusursak
yasanan ekonomik, siyasi ve politik belirsizliklerde bu iilkedeki yatirim kararlarimizi
cogunlukla erteliyoruz. Yumurtalar1 farkli sepete koyma stratejisini uygulayarak yurt dist

acilimlarimiza agirlik veriyoruz.”

Katihme1 7 (insaat sektorii): “Biz miiteahhitlik hizmetlerimizi genellikle yurt
disinda yapmaktayiz. Tiirkiye’de de yaptigimiz isler oldu ama suan itibari ile % 100
hizmetlerimiz yurt disinda diyebilirim. Diinya’da en son ciddi belirsizlik 2008 krizi ile
beraber yasandi. Kriz Amerika’da ortaya ¢ikt1 ve ¢cok kisa zamanda Avrupa iilkeleri de bu
krizden etkilendi. Biz o donemde Avrupa lilkeleri yerine krizden heniiz etkilenmeyen Orta-

Dogu iilkelerine yatirim gerceklestirince, krizin etkilerini hafifletmis olduk.”

Katilimeilardan 4’1 ekonomilerde belirsizlik yasansa da yatirnm kararlarini

uyguladiklarini ve ertelemediklerini belirtmistir.

Katime1 3 (otomeotiv sektorii): “Diinya genelinde ¢ok yogun olarak yasanan
belirsizlikler tabi ki bizim yatinm kararlarimizi da etkiliyor. Ancak firmamizin
belirsizliklerden etkilenebilmesi i¢in, bu belirsizligin biitiin diinyay1 etkileyen bir kriz
havasi yaratmasi gerekiyor. Eger riskin ¢ok uzun siirecegini disilinliyorsak, yatirimi
kistyoruz. Ancak, bizim burada yapmis oldugumuz yatirimin sdyle bir avantaji var: Biz
burada sadece Tiirkiye pazar i¢in iiretim yapmiyoruz. Diinya pazari i¢in iiretim yapiyoruz.
Boylece, Tirkiye’de bir belirsizlik ortami oldu diye yatirnmlarimizi azaltmiyoruz. Ama

diinyada uzun siirecek bir durgunluk 6ngoriiyorsak uzun vadede liretimimizi kistyoruz.”

Katilmer 8 (insaat sektorii): “Yasanan belirsizlik kriz getirebilir, temkinli olmak
lazim. Kriz paranin el degismesidir ve krize parayla yakalanmak yatirimcinin is hayatim
devam ettirebilmesi i¢in dnemlidir. Yatirrmimizda en biytik risk krizdir, satamamaktir.
Gengligimde riski cok severdim. ideallerim vardi, hedefim vardi. Babam bir mahalle
miiteahhidiydi ama ben diinya miiteahhidi olmay1 kendime hedef koydum. Odaklandim ve
cok calistim. Tatilim, bayramim olmazdi. Bu ylizden an gelir krizi firsat olarak goriirdiim
ve hedeflerime ulasabilmek adina yatirimlarimi devam ettirirdim. Ama simdi santyorum

birazda yashiliktan geri c¢ekildim ve isleri daha ¢ok cocuklarima biraktim. Ancak

160



cocuklarim benim kadar hirslt degil. Bundan 6tiirii de risk alabileceklerini sanmiyorum.

Ciinkii onlar bu serveti kucaklarinda buldular ve benim gibi biiyiik hedefleri yok.”

Katihmer 12 (ulastirma sektorii): “Belirsizlik durumlarinda biliyiik firma
olmamizdan 6tiirii bekleyebilme sabrimiz ve giiciimiiz var. Ben bunu suna benzetiyorum:
Karayemis agacini diktiginizde ilk yi1l meyve vermez. Hatta 5 yil boyunca da meyve
alamayabilirsiniz. Ama siz karayemisi keserseniz, agaci kesmis olursunuz. Beklerseniz
meyve alirsiniz. O ylizden bazi seferlerimiz her zaman kar yapmiyor. Her zaman da kar

beklenmez ama biz o seferlerde devam ediyoruz. Portekiz ucuslarimizda bunun gibidir.”

“Ekonomik belirsizliklerde yatirim kararinizi durdurmaniz oldukga zor bir karardir.
Havayolu tagimaciligi uzun soluklu bir istir. Siparis verirsiniz ve ugak siparisleriniz size
birka¢ y1l sonra gelir. Bizim 2021 yilina kadar 210 ugak siparigimiz var. Belirsizlik oldugu
donemlerde sipariglerimizi iptal etmiyoruz. Biz hi¢ gaz kesmedik ve hep kapasitemizi
artirdik. Dalganin biiyiikliigli ¢ok 6nemli degil, biz bu dalgaya nasil dayanabiliriz diye

bakariz.”

Katihma 13 (insaat sektorii): “Sadece insaat sektoriinde degil biitiin sektorlerdeki
firmalar belirsizlik durumlarinda yatirim kararlarini erteler ya da yatirimin uygulanma
hizim1 yavaglatir. Ancak her sektdorde bazi firmalar vardir ki, bunlar tasidiklar
sorumluluklardan o6tiirli para kaybedecegini bilse de yatirimlarini devam ettirmek
zorundadir. Bizim firmamizda insaat sektorii i¢cin bu tarz bir firmadir. Bakin son iki yilda
Tirkiye ve diinya ekonomisinde pek cok belirsizlik var. Diinya’da siiregelen bir krizin
etkileri devam ediyor. Fed’in uygulamalar1 belirsizlik teskil ediyor. Tiirkiye’de dolar iki y1l
icerisinde neredeyse iki katina ¢ikti, siyasi belirsizlik mevcut ama biz yatirimlarimizi hig
ertelemedik ve azaltmadik. Yapmadik, yapamadik. Eger bizde yatirimlarimiz1 ertelersek,
belirsizlikler bizi daha da fazla etkiler. Biz ne yaptik bu donemlerde, belirsizliklerin hakim

oldugu donemlerde reklam harcamalarimizi artirdik.”
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4.1.7. Yatirnm Hedefine Ulasmay1 Engelleyen Faktor: Rant Kollama ve Haksiz
Rekabet

Derinlemesine miilakat goriismesi yapilan katilimcilardan 6’s1  yatirimlardan
beklenen karliliga ulasma siirecinde rant kollama®® (rent seeking) ile miicadele etme
durumunda kaldiklarini, bu engellemelerin tam rekabet kosullarin1 bozarak haksiz rekabete

yol agtigini belirtmislerdir.

Katihmer 1 (tarim, gida, toptan ve perakendecilik): “Tiirkiye’de i¢ politikaya
bakildiginda 6zellikle se¢im donemlerinde biiylime ve kalkinmaya yonelik ekonomik
tesvikler aciklanir. Tesvikler Tiirkiye gibi bir iilkenin kalkinmasi i¢in gerekli ve elzemdir.
Ancak bir takip edin, secimler biter ve artik o tesvikler hiikiimet yandaslar1 i¢in siyasi
maksatlarla kullanilir. Ben sunu iddia ediyorum: Bu iilkede agir para babalariin énemli
bir kism1 vergi 60demez. Haliyle bu sermaye sahipleri se¢cimlerde kimi destekleyecek,
kendileri gibi vergi ddemeyenleri. Iste bu noktada bu iilkenin makds talihi degismez. Bu
devran boyle doner gider. Burada devlet vergiyi 6deyenden alir. Bu ac¢idan baktiginizda da

bir nevi vergisini 6deyen halk somiiriilen kesim, devlette somtiren olur.”

Katimer 3 (otomotiv sektorii): “Bu iilkede hukukun diizenlenmesi bir problem,
adaletin uygulanmasi farkli bir problem yaratiyor. Adalet varsa bu herkes i¢in olmali ve
esit olmali. Aksi takdirde serbest piyasa kosullarini kendi ellerinizle tarumar edersiniz. Biz
Konya’ya gidip bir tesis agmak istedik. Ancak ruhsat almak konusunda oniimiize bir yigin
engeller ¢ikardirlar. Ancak, ayni bolgeye bir Konyali tesis kurmak istedi, tanidiklarini da
devreye sokarak ayni bdlgeye tesisi bize kiyasla ¢cok kolaylikla kurabildi. Eger bir zorluk

varsa bu herkes i¢in esit olmalidir.”

Katihme1r 6 (lojistik ve tasimacilik): “Devlet 6zel sektoriin basarili olmasini
istiyorsa iki temel kosul var: Birincisi ar-ge tesviki vererek yatirimcilari destekleyecek,
zorlayacak ve denetleyecek. Ikincisi, etkin bir diizenleme ile seffaf bir sekilde piyasalari
diizenleyecek. Diizenleme yaparken de, rekabet sartlarin1 kendisi bozmayacak. Bu

hemserim, bu halamin, teyzemin oglu deyip, taraf tutmayacak. Herkese esit olacak ve

#  Rant Kollama: iktisadi karar birimlerinin normal kér iizerinde Kar saglamak isteyen isletmelere tekel

giicii kazandirmaya yonelik almis olduklari kararlar (TDK Iktisat Sézliigii, 2011: 353).
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diizenlemeleri herkes i¢in esit uygulayacak. Biitiin firmalar1 kayit altina alacak. Ancak
bugiin ki sartlarda kayit disinda olan firmalar, kayit altindaki firmalarla rekabet ediyor ve
haksiz rekabet ediyor. Devlet kimden vergi aliyor? Kayit altinda olandan vergi aliyor.
Kisacasi devlet tuttugunu 6piiyor! Bu sektorde lojistik islerini yapabilmek i¢in alinmasi
gereken bircok sertifika var. Oyle sertifika var ki, 200 bin Tiirk Liras1 para &diiyorum.
Vergiyi benden aliyorsun ama kayit dis1 olan firma benimle daha diisiik maliyetle rekabet
ediyor ve istiinliikk kazaniyor. Bunun yaninda bu yollarda tagimacilig1 sadece Tiirk tirlart
yapmiyor. Bu yollarda Moldova, Bulgar, Giircii olmak {lizere tasimacilik yapan pek ¢ok tir
var. Kopriiden geciyorum para veriyorum, ceza yiyorum para odiiyorum. Ama Bulgar,
Giircli ya da farkl iilkelerden tasimacilik yapan tirlar kdpriiden gegiyor para ddemiyor,
ceza yiyor aninda tahsilat olmadigindan otilirii para 6demiyor. Devlet alacagi paranin
takibini nasil yapiyor? Karayollari, ulagtirma bakanligina, ulastirma bakanhigi dis isleri
bakanligina, dis isleri bakanligi o iilkenin konsolosluguna ve biiyiikelgiligine, oradan o
tilkenin dis isleri bakanligina ve oradan da o iilkenin ulagtirma bakanligina yazigmalar
oluyor. Peki, siz inantyor musunuz ki bu para tahsil ediliyor? Ancak, bizim filomuzdaki
tasitlar Almanya’da transit gecis yaptiginda kac kilometre yol kat etmigse parasini aliyor.

Ancak, bizim iilkemiz rekabeti diizenleyemiyor.”

Katihme1 7 (insaat sektorii): “Ben cok isterdim yurt disindaki gibi her ise her
firmanin girmesinin engellenmesini. Ornegin, Imilyon metre karelik ise A firmasi da
giriyor, B firmas1 da giriyor. Ihaleden 6nce firmalarin yeterlilikleri incelenmiyor. A
firmasinin is giicline, finans giliciine, makine giiciine, miihendislik giiciine bakmaksizin
hepimiz ayni ihaleye girdigimizde tabi ki benim fiyatim onlardan daha yiiksek ¢ikiyor.
Hicbir firmayr kiiciimsemek istemiyorum ama firmalarin yeterlilikleri diistikken,
maliyetlerimiz bile ayn1 degilken ve ben kaliteden 6diin vermek istemiyorken, haliyle
benim verecegim fiyat rakibimin verecegi fiyattan yiiksek ¢ikiyor. Ama ne yazik ki
Tiirkiye’de bu duruma bakilmiyor. Bu da rekabeti olumsuz yonde etkiliyor. A klasmandaki
firmalarin A seviyesindeki iglere girmesi, B klasmandaki firmalarinda B seviyesindeki

islere girmesi diizenlenerek, haksiz rekabetin olusumu 6nlenmelidir.”
“Bu durumun disinda, ihaleye girdiginizde rakibinizle beraber ayni belgeleri,

dokiimanlar1 ve en Onemlisi ayn1 fiyat1 veriyorsunuz ama rakibiniz sirf tanidiklarindan

otiirti ihaleyi alabiliyor. Boyle bir ortamda rekabetin adil oldugundan s6z edemezsiniz. Biz
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bir ka¢ yil Oncesine kadar firma gelirlerimizin yaklagik olarak % 90’m1 yurt dist
faaliyetlerimizden elde ediyorduk ve simdi Tiirkiye pazarinda yokuz. Tiirkiye’de yasanan

bu haksiz rekabet diizeni, Tiirkiye pazarinda olmayisimizin bir nedeni olarak goriilebilir.”

Katihmer 8 (insaat sektérii): “Insaat yatirimlarinda en biiyiik belirsizlik
biirokratiktir. Biirokratik sorunlar bu iilkenin uzun zamandan beri hastaligidir. Cikmazsa
rahatsiz oluruz. Sektorde rekabet kesinlikle adil degil. Adaletli olamaz zaten. Ticaret bir
kurtlar sofrasidir. Ortada bir kuzu var ama etrafinda yiizlerce kurt var. Burada ‘Bakin!
Adaletli boliiseceksiniz, diyebilir misiniz?’. Normalde bir kuzuyu biiyiik kurtlardan iki
tanesi yer. Ya da aslan yer. Ticarette adalet beklemek mantikli olmaz. Adaletsizligin en
biiyligli de siyasi adaletsizliktir. Her donem, sadece bu donem i¢in demiyorum kim siyasete
yakinsa herkes kendi adamini kollamistir. Boyle gelmistir, boyle de gitmektedir, degisen
hi¢bir sey olmamustir. Sektordeki bazi holdinglerde ¢ok hizli biiyiimektedir. Bunun en
onemli ve belki de tek nedeni budur. Bu da ¢ok hastalikli bir durustur. Burada kalitenin

olacagina, konforun olacagina da ben inanmiyorum.”

Katiime1 13 (insaat sektorii): “Insaat sektoriinde rekabet adil degil. Ama Tiirkiye
gibi iilkelerde sadece insaat sektorii degil, belki de hicbir sektorde rekabet adil degildir.
Rekabet adil olursa, firsatlar ortaya bu siklikta ¢ikmaz. Firsat nereden dogar? Kanunun,
diizenlemeyi yapan insanin diisiinemedigi, aklina gelmedigi, yazamadigi, ¢izemedigi bir
konunun bir kasif, bir disliniir ya da yatinmci tarafindan goriilmesi ve
degerlendirilmesidir. Avrupa’nin geligsmis llkelerinde diizen bellidir, ne yaparsan nereye
ulasabilecegin de bellidir. Ama gelismekte olan tlkelerde diizenlemelerin eksik olmasi
ticarette firsat yaratir. Diislinen beyinlerde bu firsatlar1 degerlendirir ve ¢okta sermaye

koymadan yatirim yaparlar.”

“Insaat sektdriindeki rekabette asimetrik bilginin varligi siirekli konusulur. Ama siz
bunu delilleri ve belgeleri ile ortaya koyamazsiniz, bu zor hatta imkansizdir. Bakarsiniz
baz1 firmalar bir araziye para yatirir ve o arazi kisa zaman igerisinde imara agilir ve
degerine deger katar. Bagarili firmalarin sahiplerinin her birisinin basar1 dykiileri vardir.
Her biri farkli 6ykii anlatir. Ama bu 6ykiiniin arkasini sizin gérme imkanimiz pek yoktur.

Mesela, devletin insaat sektoriinde kamu ihaleleri vardir. Bu ihalelerin sahipleri de hep
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bellidir. Bunlar neden hi¢ degismez, hep ayni kalir bunu bilemiyorum. Bizim firmamiz

kamu ihalesi almaz, projesini, yatirrmini degerlendirir ona gore bir ise girer ya da girmez.”

4.1.8. Risk Altinda Karar Almanin Rasyonelligi

Kahneman, belirsizlik durumlarinda kaybetme korkusuyla birlikte insanlarin orta ve
uzun vadeyi diistinmeden, miyopik bakis tarzi ile ani kararlar aldigim1 ve bu kararlar
uygulamanin kayiplar1 artirdigmi  savunmaktadir. Borsada gergeklestirilen yatirim
kararlarin1 6rnek alan c¢alismasinda Kahneman, insanlarin kayip ve kazanglari
degerlendirirken toplam varlik referans noktasindan hareketle, kaybetme tirkekligi
sonucunda irrasyonel kararlar verdigini, riskli durumlarda 6nceden alinan kararlari 1srarla
devam ettirmenin ya da beklemenin daha saglikli bir karar oldugu goriisiinii ileri

surmektedir.

Katilimcilara sorulan “Gergeklestirmis oldugunuz yatirimdan beklediginiz karlilig
elde edemediginizde ve hatta zarar etmeye basladiginizda, yatirimi devam ettirmeyi mi
voksa yatirnmdan ¢ekilmeyi mi diigiiniirsiiniiz?” sorusu ile katilimcilarin riskli durumlarda
nasil karar aldiklar1 6grenilmeye calisilmistir. Verilecek cevaplara gore, katilimcilarin reel
yatinmlarinda kaybetme ihtimallerine karsi ani kararlar verip vermedigi, aldiklari
kararlarda referans noktasi olarak bir kriterlerinin olup olmadig1 ve varsa hangi faktori

referans noktasi olarak degerlendirdiklerinin 6grenilmesi amaglanmaktadir.

Katilimcilara bu sorunun sorulma amaci, D. Kahneman ve A. Tversky (1979)
tarafindan gelistirilen beklenti teorisinin gegerliligini test etmektir. Beklenti teorisi, maddi
konular {izerine karar alan insanlarin kazanglar s6z konusu oldugunda riskten
kacindiklarini, kayiplar s6z konusu oldugunda ise risk aldiklarimi a¢iklamaktadir. Beklenti
teorisine gore, insanlar karar alirken kayip ve kazanclari, toplam varliklarimi referans
noktasi alarak degerlendirirler ve bu siibjektif degerlendirme sonucunda kisilerin hipotetik

deger fonksiyonlar sekillenmektedir.
Katihmer 1 (tarim, gida, toptan ve perakendecilik): “Aslinda bu soruya sanayici

goziliyle bakarsak, karin diismesi daha fazla motive edicidir diyebilirim. Cilinkii bu durum

daha fazla muhafazakar olmanizi ve maliyet-verimlilikle ilgili ¢alismalar1 daha titizlikle
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yapmanizi gerektirir. Boylece sektorde daha fazla kalic1 olmak adina eksik ya da asimetrik
bilgiyi gidermeye yonelik ¢alisma yapmaya zorlanityorsunuz. Bunun disinda, sanayiciler
i¢in yiiksek kar her zaman bir risktir ve yatirimcilar1 yaniltabiliyor. Karin bir anda yiiksek
¢ikmasi, firmalarin sektordeki omriinii kisaltabilir. Ben bir¢ok sektorde tecriibe sahibi
olmamdan otiirli sunu sdyleyebilirim: Elde edilen kar orani degerlendirilirken firma
sahiplerinin sanayici, banka ya da ticaret kokenli olmasi alinan kararlarda etkili oluyor.
Sanayici sabirhidir, ¢linkii biz 25 kurus degerinde mallar satarak kar elde ediyoruz. Bu da
cok ciddi ve sabirli yatinm yapmay1 gerektiriyor. Biz olaylara kisa vadeli bakamiyoruz.
Ticaret kokenli olanlar, ise ani kararlar verip stoklarmi satip isten cikabilirler. Tabi ki,
gosterdiginiz bu sabir firmanizin sermayesi tarafindan da desteklenmelidir. Aksi takdirde,
sermayeniz giiclii olmaz ise bu sizde panik yaratacaktir. Panik havasinda alinan kararlarin

ise, basarili olma sansi diisiiktiir.”

Katilimer 2 (sanayi ve imalat sektorii): “Ulkenin jeopolitik yapisina baktiginizda,
yatirim bagli basina bir risktir. Risk almadan yatirim yapamazsiniz. Ve bu iilkede de
yatirirm yapmak fazlasiyla risk almamzi gerektirir. Sektoriimiizde ise yatirimlarimiz
sonucunda elde edilen kar marji disiiktiir. Bu durum yatirimlarimizdaki risk faktoriini
artirmaktadir. Ancak, ben hirsli ve risk almay1 seven bir yapiya sahibim. Ama risk alirken
de deli cesaretim yoktur. Eger alacagim risk, benim is hayatimi bitirecekse o riski almam.
Yani, riskin de bir sinir1 vardir ve o sinirda durmasini bilmeniz gerekir. Bu sinirda, sahip
oldugunuz sermaye ile yakindan iliskilidir. Sermayemin tamamin ya da tamamina yakin

bir dilimini kaybedecek bir risk alamam, kimse de almaz diye diisiiniiyorum.”

Katime1r 3 (otomotiv sektorii): “Firmalar yatirnmlardan bekledikleri karlilik
hedefini koyarken genellikle yiiksek hedef koyarlar. Hedefin calisanlar1 giidiileyici bir
etkisi oldugu disiiniiliir. Ancak, bizim firmamiz i¢in bu dogru bir strateji degildir. Bir
ekonomik donem sonunda hedefimin %20 iistiine ¢ikmakta, % 20 altina diismekte beni
memnun etmez. Eger hedefinizi tutturamiyorsaniz, ortada bir sorun var demektir. Bu sorun
sizden kaynaklanabilecegi gibi icerisinde bulundugunuz sartlardan da kaynaklanabilir.
Oncelikli olarak, hedefinizin nigin tutmadigini arastirmak gerekir. Bunu tespit
edebilmelisiniz ki, devaminda {retime dogru sinyal verebilesiniz. Sorun sizden
kaynaklaniyorsa, sorunu giderici c¢oziimler gelistirmelisiniz. Cevresel faktorlerden

kaynaklaniyor ise, o zaman farkli kararlar alabilirsiniz. Ancak, yatirim beklenen karlilig
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saglamadi diye hi¢bir zaman yatirimi devretmedik. Yogun kriz dénemlerinde yatirimin

kisildig1 anlar olmustur ama yatirimlarimiz hi¢gbir zaman durmadi.”

Arastirmaci: “Kriz donemlerinde hedeflerinizin tutmamasina ragmen yatirimi

devam ettirmenizi firmanizin hangi 6zelliginize bagliyorsunuz?”

Katiime1 3 (otomotiv sektorii): “Oncelikli olarak biz biiyiik bir markayiz. Kriz
donemlerinde eksik kapasite ile ¢alisabiliriz ki, bu dogal bir durumdur. Ancak, giin gelecek
kriz son bulacak. Hangi kriz var ki, son bulmadi. Onemli olan krizi dogru yénetebilmektir.
Kriz var ve hedeflerimizin altinda kaliyoruz diye, yatirim yapmama karar1 alirsak, iste o an

gercekten kriz bizi etkilemis demektir.”

Katihmac1 4 (finans sektorii): “Subelesme yatirimi yaparken, degerlendirdigimiz
bir¢ok faktor vardir. Ulasmak istedigimiz hedeflerimiz dogrultusunda da sanayilesmis,
niifusu kalabalik sehirler onceligimizdir. Hedefimiz tutmuyor ise, sebepleri arastirilir ve
¢Oziim Onerileri gelistirilir. Sebep, i¢ dinamikler ise ¢6ziim daha kolaydir. Sube agilan
bolge yanlis secilmis ise, lokasyon degisikligine gidilir. Biiyiliyebilmek icin yatirim
yapmak gerektiginden otlirti, kosullar el verdigi miiddetce subelesmeye 6nem veririz. Buna

karsin yatirim yapmaktan hicbir zaman diyebilirim ki vazgegmedik.”

Katihmer 5 (finans sektorii): “Sunu sdyleyebilirim ki, bankamiz higbir sekilde
risk almay1 sevmez. Ciinkii miisterimiz bizim ortagimizdir. Son dénemlerde de sermaye
yeterlilik rasyosu diistiiglinden otiirii, hedeflerimizdeki negatif bir durum bizi fazla etkiler
ve temkinli olmaya sevk eder. Ancak, bu da tabidir ki yatinmdan ¢ikmaya degil,

yatirimlari ertelememize sebep olur.”

Katihimer 6 (lojistik ve tasimacilik): “Piyasada 6yle firmalar var ki iflas ediyoruz
diye iflas erteleme yasasindan faydalaniyor. Ben burada kotii niyetli olarak firmalarin
icinin bosaltildigin1 diisinliyorum. Neden diye sorarsaniz, firma kendini batmis diye
gosteriyor ama firmanin sahipleri servet i¢inde yiiziiyor. Hatta servetlerini artiriyorlar. Bu
noktada bor¢lar kanunu ve sirketler kanunun yeniden diizenlenmeye ihtiyact oldugunu
diisiiniiyorum. Kendimden 6rnek vereyim, benim biitiin sermayem sirkettedir. Bir tane ev

aldim, evime kredi taksiti diiyorum. Benim i¢in yatirimlarim tamamen zarar etmigse, ben
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de batmisim demektir. Benim degerlendirmem sadece firmamin sermayesi degil, benim

toplam sermayemdir.”

Katihimer 7 (insaat sektorii): “Bekledigimiz karlilik bir hedeftir. Hedef ise zaten
ad1 tizerinde olmak istediginiz noktadir. Tutmamasi da gayet dogaldir. Tutarsa basarilisiniz
demektir. Ticari hayatta olmaniz, yatirimlarinizi her zaman devam ettirmenizi gerektirir.
Biz de daha karli olacagmi diisiindiiglimiiz yeni bir sektdre girmenin degerlendirmesini

yapiyoruz.”

Katilmar 8 (insaat sektorii): “Gengligimde hirsliydim ve hedeflerim vardi. Bunun
icin risk alir ve her kosulda yatirim yapmaya ve yatirimlarimi devam ettirmeye ¢alisirdim.
Ancak, simdi yasliligin verdigi etkiyle beraber artik eskisi kadar kararlarimda risk

almiyorum. Yatirimdan bekledigim karlilig1 elde edemiyorsam, beklemeye ¢ekilirim.”

Katimer 9 (turizm sektorii): “Bekledigimiz karlilik yoksa bu sonraki yatirim
kararlarimiz1 daha ¢ok etkiler. 20 yildir ayni1 sektérdeyim, baslayan yatirimlarimiz gecte

olsa biter.”

Katihmc1r 10 (finans sektorii): “Bekledigimiz karlilik orani gerceklesmiyorsa,
yatirim yapmay1 erteleriz. Subelesme agini artirmayiz ancak mevcut yatirimlarimiz ticari

faaliyetlerini devam ettirir.”

Katihmer 11 (turizm sektorii): “Bekledigimiz karlilik hedefine her zaman
ulagamayabilirsiniz. Bu gayet normal bir durumdur. Ancak, hedefin nasil belirlendigi de
onemlidir. Gergcek¢i hedeflere ulasabilmek i¢in riskler alinir. Hedeflediginiz bir noktaya
ulagsmak icin gozii pek olabilirsiniz. Alacagimiz riskli kararlar sizi kimi zaman hedefe
getirebilecegi gibi kimi zaman is hayatindan silinmenize de sebep olabilir. Bunun 6rnekleri
mevcuttur. Hedefe bir c¢irpida ulasmak icin hizli biiyiimeye ¢alisan firmalar farkl farkl
sektorlere girerken, sektore yeterince hakim olmadiklarindan batmiglardir. Bu batan
sitketler arasinda biiyiik tur ve acenta sirketleri de vardir. Beklenen hedeflerin
gerceklesmesi, sonraki yatirimlar igin belirleyicidir. Ancak, hedeflerin tutmamasi da
yatirirmdan uzaklagmay1 ya da mevcut yatirim isletmesini kapatmayi gerektirmez. Bugiin

Antalya bolgesinde yasanan krizin etkisinden otiirii otellerin tamami birakin kar yapmay,
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giinii zararla kapatiyorlar. Bazi oteller zarar etmektense, yil igerisinde ac¢ik giin sayisini

azaltirken; bazilar1 da zarar etseler de otellerini agik tutuyorlar.”

Arastirmaci: “Kriz doneminde zarar etmelerine ragmen agik kalmayi siirdiiren

otellerin bu kararlarini neye bagliyorsunuz?”

Katihmer 11 (turizm sektorii): “Sermaye yapilarina ve marka oluslarina
bagliyorum. Bu otellerin sermaye yapilar1 ve marka isimleri gii¢lii oldugundan, markasina
zarar vermektense sermayesine zarar vermeyi tercih ediyorlar. Digerleri ise gii¢lii bir
sermaye yapilar1 olmadigindan &tiirii tercihlerini, otellerini bu déonemde kapatmaktan yana

kullaniyorlar.”

Katihmear 12 (ulastirma sektorii): “Belirlediginiz karlilik hedefine ulasamamis
olmaniz bir belirsizligin igaretidir. Bu belirsizlik ya plan asamasinda bilgi yetersizliginden
kaynaklanmistir ya da ekonomik, politik ve siyasi belirsizlikten kaynaklanmistir. Bizim ise
belirsizlige kars1 bekleme sabrimiz vardir. Karayemis 6rnegindeki gibi, biz meyve alana
kadar bekleriz. Bu nedenle yatinm yapmaktan geri duramayiz. Ciinkii biz biiyiik bir

markay1z.”

Katihmce1r 13 (insaat sektorii): “Biz bir kere hedefleri olan bir firmayiz. Bu
hedeflerde belirli zamanlarda belirli adimlar1 atmay1 ve ertelememeyi gerektiriyor. Bu
noktada karlilik oraninin ¢ok 6nemi yoktur. Belirli donemlerde az kazanabilirsiniz ama
onemli olan istikrarli bir sekilde biiylimektir. Firma sahiplerinin de bu karakteristigi belirli
donemlerde risk almayr gerektirir. Ufkunuz genis ve hedefleriniz de biiyiikkse bu

kac¢inilmazdir.”
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4.2. Tartisma

Homo-economicus kelimesinin kullanimi iktisat literatiirinde bazi kaynaklarda
yalnizca rasyonellik kelimesi ile ifade edilmektedir. Rasyonellik kelimesinin en yaygin
kullanim alanlarindan biri iktisat sahast olmasina ragmen tek kullanim alani iktisatla sinirh
degildir. Homo-economicus kelimesi rasyonellik tanimiyla eslestirilirken asil ifade
edilmek istenen kullanim iktisadi rasyonelliktir. Homo-economicus kelimesinin
tamimindan hareket edersek ckonomik ¢ikarlarin1 diisiinen insan iktisadi rasyonellikle

6zdes anlama kavusabilir.

Neo-klasik iktisat basta olmak iizere, ana akim iktisat anlayis1 karar alict konumda
olan insanlari homo-economicus yani ekonomik c¢ikarindan baska bir sey diisiinmeyen
birey olarak tanimlamaktadir. Calismanin amaci kapsaminda goriisiilen 13 kisilik 6rneklem
grubundan 7 katilimci, almis olduklart yatirim kararlarinda tek amacin ekonomik karlilik
oldugunu ifade etmistir. Elde edilen bu bulgular degerlendirildiginde, alinan yatirim

kararlarinin homo-economicus anlayisla alindigini séylemek miimkiindiir.

Orneklem grubu igerisinden 5 katilimci ekonomik karliligin yani sira sosyal
sorumluluk ve milliyet¢ilik duygularinin, 1 katilimer ise sosyal sorumluluk ve milliyetgilik
duygulariyla birlikte dini duygularin alinan yatirnm kararlarinda belirleyici oldugunu
aciklamistir. Verilen cevaplarda katilimci 2, “fabrikasini daha fizibil olmasina karsin,
memleketine kurmasimi” mikro (memleket) milliyet¢ilik duygularina Ornek olarak
gostermekte ve bu durumun iktisadi rasyonellikle bagdasmadigin1 kabul etmektedir.
Katilimer 1, “sahip oldugumuz dini inanglarimizdan dolay: yatirim kdrli olmasa da iiretim
vapmayt stirdiirmekteyiz ve faize uzak bir anlayisla yatirim kararlarimizi sekillendiririz”
ifadesi ve devaminda “otomasyona onem verecegimiz bazi durumlar var ki, boyle
durumlarda 6-8 is¢i ¢ikarmamiz gerekiyor. Ancak, biz is¢i ¢ikarmak yerine otomatik
tiretim yapan makineyi almayarak iiretimi is giicii ile yapmaya devam ediyoruz”
aciklamasi, alman yatirim kararlarindaki dini duygular ve sosyal sorumlulugun etkisini

gostermektedir.

Kant ahlak felsefesinde, her toplumun kendine ait 6rf, adet ve normlarin bulundugu

ve alinan kararlarda bu unsurlarin etkisi oldugu savunulmustu. Buna karsin neo-klasik
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iktisat, iktisad1 la-ahlaki ve 1a-dini olarak tanimlayarak, toplumlar1 farklilastiran 6geleri
degerlendirme dis1 birakmistir. Boylece analizlere model teskil edebilecek basit ve
davraniglar1 kolay yorumlanabilecek, gercegi tam olarak yansitamayan bir insan figiiri

ortaya ¢ikmuistir.

Calismanin arastirma kapsaminda Orneklem grubuna yoneltilen “Yatirim
Kararlarmmizi Alirken Sizi Giidiileyen Temel Faktor Sadece Ekonomik Sebepler midir?”
sorusuna verilen cevaplar, katilimcilarin sadece ekonomik ¢ikar beklentisi ile her zaman
homo-economicus bir sekilde davranarak yatirim kararlari almadiklart sonucunu

gostermektedir.

Camerer (1999), rasyonel se¢imi insanlarin alacaklari kararda kendilerine en diisiik
maliyetle en fazla fayday1 saglayacak olan tercihi yapmasi olarak tanimlamaktadir.
Rasyonel karar alma siireci iizerine literatiirde ortaya koyulan farkli ¢aligmalar (Von
Neumann ve Morgenstern, 1944; Simon, 1955; Archer, 1980; Kogel, 2003; Drucker,
2001; Robbins ve Coulter, 2012) incelendiginde rasyonel karar alma siireci lizerinde
literatiirsel birlikteligin saglandigin1  s6ylemek mimkiindiir. Calismalar1 birbirinden
farklilagtiran Ozellikler, arastirmanin Orneklem farkliligi ve ayni siirecin asamalarini
artirmak ya da azaltmaktan kaynaklanmaktadir. Calismanin teorik boliimiinde, rasyonel
karar alma asamasi problemin tanimlanmasi, amaglarin belirlenmesi, amaclarin
degerlendirilmesi, stratejilerin belirlenmesi, stratejilerin degerlendirilmesi, en iyi stratejinin

belirlenmesi ve kararin alinma ve uygulanmasi olarak 6zetlenmisti.

Almacak bir yatinm kararinda fayda, kar maksimizasyonunun saglanmasi
durumuna baghdir. Davranigsal iktisat baglaminda, neo-klasik iktisadin homo-economicus
varsayimi elestiriliyor olsa da, davranigsal iktisat yatirimlarin ekonomik karlilik icin
yapildigint inkar etmemektedir. Davranigsal iktisat, yalnizca alinan yatirim kararlarinda
insanlar1 glidiileyen tek faktoriin, her zaman i¢in ekonomik karlilik oldugu kabullenmesine

kars1 ¢ikmaktadir.
Neo-klasik iktisat, yatirim karar1 alacak olan insanlarin eldeki tam bilgiyi

kullanarak kendilerine beklenen faydayr en cok saglayacak olan alternatif kararin

uygulanacagini savunmaktadir. Neo-klasik iktisadin rasyonel karar alma varsayimini
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elestiren H. Simon, elestirisini esasinda karar alma siirecinin asamalarina degil, rasyonel

karar alabilmek i¢in 6n kosul kabul edilen tam bilgi varsayimina yapmaktadir.

Calismanin aragtirma kapsaminda, Orneklem grubuna “Yatirim Karari Alma
Siirecinden Bahsedebilir misiniz? Bir Yatirim Karart Alinirken Firmaniz Hangi Siiregleri
Takip Etmektedir?” sorusunun sorulma amaci, firmalarin yatirim karari alirken rasyonel

karar alma siirecini takip edip etmedikleri belirlemeye calismaktir.

Elde edilen bulgular degerlendirildiginde yalnizca iki katilimcinin vermis oldugu
cevaplar, alinan yatinm kararinin kismen rasyonel karar alma siirecinden uzaklastigini
gostermektedir. Orneklem grubu igerisinden katilime1 2 “Firmamizda yatirim kararlart ile
ilgilenen ozel bir departmamimiz yoktur. Kararlar aile iiyeleri tarafindan alimir.”
aciklamasi rasyonel karar alma {izerine firmanin profesyonel bir yonetim anlayist
olmadigint ortaya koymaktadir. Buna karsin, kurumlasma anlaminda rasyonel karar
alabilecek profesyonel degerlendirmelerin tam olarak yapilmamasi, alinan kararin
irrasyonel oldugu sonucunu ortaya ¢ikarmayacaktir. Ayni katilimcimin “Yatirim yaparken
biz oncelikle bolgemizde enerjinin var olup olmadigina bakariz. Enerji ve ozellikle elektrik
bizim tiretimimiz igin en o6nemli tiretim girdilerinden birisini teskil etmektedir. Bu faktoriin

1

disinda tiretimi diisiik maliyetle iiretmeye ¢alisiriz.” agiklamasi yatirimlardan beklenen
karlilik hesaplanirken, maliyet unsurlu bilgilerin toplandigi ve degerlendirildigini

gostermektedir.

Turizm sektoriinde faaliyetlerini silirdiirmekte olan katilimci 9 ayni soruya
“Acgik¢ast yatirim kararlarumizi  sekillendiren bilgi, kendi tecriibemizdir. Yatirim
alternatiflerini de degerlendirecek bir departmanimiz yoktur. Sektériin igerisinde
bulundugumuzdan otiirii sektorle ilgili her zaman gozlemlerimiz var.” cevabini vermistir.
Bu cevap, katilimci 9’un yatirim kararlarini alirken bilissel yonelim (heuristic) ve diisiinsel
egilimlerinden (bias) daha fazla yararlandigin1 gostermektedir. Alinacak bir kararla ilgili
yeterli bilgiye sahip olunamadigl durumlarda devreye giren biligsel yonelim ve diisiinsel
egilimler, kararlarin rasyonellikten wuzaklagmasina sebep olurlar. Verilen cevabi
derinlestirmek i¢in arastirmaci tarafindan sorulan “Otel yatiriminizi yaparken bu karart
nasil alryorsunuz? Karar alma siireci hakkinda bilgi verebilir misiniz?” sorusuna verilen

“Oncelikli olarak tur diizenledigimiz bélgelerdeki turist sayisina bakiyoruz. Bununla
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beraber orada mevcut bulunan otellerin konaklama talebine cevap verip, veremedigini
degerlendiriyoruz. Eger, yeni bir otele ihtiyag var ise imkanlarimiz oOlgiisiinde
degerlendirmelerimizi yapip, yeni bir otel yapma kararini veriyoruz.” cevabi alinmistir. Bu
cevap lizerine arastirmaci yeni bir soru ile goriismeye farkli bir derinlik kazandirmis ve
katilimciya “Yatirim karart alirken diinya ve Tiirkiye ile ilgili ekonomik gostergelerden
faydalanmiyor musunuz?” sorusunu yoneltmistir. Bu soruya da verilen “Diinya ve Tiirkiye
ile ilgili ekonomik gostergelerden faydalanmiyoruz. Bizi ilgilendirmiyor. Bakmiyoruz.
Clinkii son on yildir bu iilkede hep bir kriz bekleniyor. Gelecegi varsa gelir. Belki bizim bu
hareketimiz kadercilikle beraber aciklanacak ama ekonomik gostergelere bakarsak hi¢bir
sey yapamayiz.” agiklamasi katilimcinin rasyonel karar alma asamasinda bilgi toplama

stirecine yeterli onemi vermedigini gostermektedir.

Derinlemesine miilakat yontemi kullanilarak yapilan goriismelerde 6rneklem grubu
icerisinde geri kalan 11 katilimci, aldiklari yatirnm kararlarinda rasyonel karar alma
stireclerini takip ettiklerini ayn1 anlama gelen farkli climleler kurarak ifade etmislerdir.
Katilime1r 1 “Holdingimizde yatiruim firsatlarini  degerlendiren iy gelistirme, risk
degerlendirme ve stratejik planlama departmanlarimiz mevcuttur. Elde edilen biitiin
bilgiler ilgili departmanlar tarafindan degerlendirildikten sonra alternatif yatirim
firsatlart icerisinden en dogru karari vermeye ¢alisiriz.” agiklamasiyla kurumsallagsmanin

rasyonel karar alma siireci tizerindeki olumlu etkisine vurgu yapmustir.

Katilime1 3 “Firmamiz her zaman Alman disipliniyle rasyonel karar alma siirecini
yiizde yiiz takip eder. Eldeki veriler ve bilgiler tizerinden kararlar alimir. Karar alma
siirecinde hi¢bir duygusallik séz konusu olamaz.” agiklamasiyla rasyonel karar almanin
teorik kisimda da agiklandig1 tizere duygusalliktan uzak akil ger¢evesinde mantikla izah
edilebilir bir siire¢ sonucunda alinmasi gerektigi iizerinde durmustur. Katilimer 3
aciklamalarina soyle devam etmistir: “Ama yatirim kararlarinda ciddi sapmalar olabilir,
bunlarda ongoremedigin faktérlerden kaynaklanmaktadir. Ancak, yine de olabildigince bu
faktorleri de ongormeye ¢aligiriz.” ifadesi Von Neumann ve O. Morgenstern (1944)
tarafindan gelistirilen beklenen deger teorisindeki pi [(xi)’nin gerceklesme olasiligi] ile
Tversky ve Kahneman (1979) tarafindan gelistirilen beklenti teorisindeki v(x) [(X)

sonucunun siibjektif degeri] ne yapilan bir atif degeri tasimaktadir.
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Turizm sektoriinde oteller zinciri agina sahip olan bir firmanin genel miidiirii olan
katthmer 11, “Yeni bir otel agacagimiz zaman bu ¢ogunlukla mevcut alternatiflerin
icerisinde en iyisinin tercihi seklinde olmaktadir. Gergeklestirilen yatirimlarda
yvatirimcilar ¢ogunlukla kendi sermayelerini yatirim icin kullanmazilar. Otelin yatirim
maliyeti, bankalardan saglanacak kredilerle ¢ogunlukla finanse edilir. Bunun igin iilke
ekonomisinin size yatirim yapilabilir firsatlar: saglamasi gerekir.” agiklamasi neo-klasik
iktisat yatirm modeli ve Keynezyen yatirim modelinde yer alan yatirim karar1 alabilmek
icin yatirirmdan beklenen sermayenin marjinal verimliliginin piyasa faiz oranlarindan

biiyiik olmasi gerekliligini onaylayan bir ifade olmustur.

Ulastirma sektoriinde yirmi bes yillik tecriibeye sahip olan ceo katilimer 12, “Biz
havayolu sirketiyiz. Bundan dolayi isimiz temelde tanimli: Yolcuyu u¢urmak ve kargoyu
tasimak. Bunun sonucunda da ciroyu yiikseltmek ve kar elde etmek istiyoruz. Modeli
tamamen bunun iizerine kuruyoruz.” agiklamasiyla rasyonel karar alma siirecinde
problemin tanimlanmasi ve amagclarin belirlenmesi asamalarinin ve devam eden
aciklamasinda “Biz rakiplerimizile rekabet ederiz ama verileri de birbirimizle paylasiriz.
Avrupa Havacilik Birligi (AEA) ve Uluslararast Hava Tasimaciligi Birligi (IATA) gibi
kuruluslar var. Bu kuruluslar sayesinde bir araya geliriz ve verileri paylasiriz. Dolayisiyla
biz Lufthansa 'nin kag yolcu tasidigini, Air France in kag yolcu tasidigini, ne kadara yolcu
tasidigini, hangi hatta gittigini, hepsini biliriz. Diger sektorlerde ‘ben bunu gordiim,
vapacagim’ mantigt vardir. Bizde ise modeller tamamen bilgiler iizerine kurulur.”
ifadesiyle rasyonel karar alma siirecinde bilginin ne denli 6nemli bir unsur olduguna vurgu
yapmakta ve istikrarli basarilarini rasyonel karar alma siirecindeki dogrularinin fazla

olmasina baglamaktadir.

Neo-klasik iktisat, yatirinm karar1 alacak olan insanin tam bilgi ve miikemmel
ongoriiye sahip oldugunu iddia etmektedir. Tam bilgi kosulu igerisinde bulundugumuz
durumla daha alakali iken; milkkemmel Ongorii gelecege yonelik beklentilerle
sekillenmektedir. Gelecekte 6zellikle iktisadi olaylar tahmin edilirken neo-klasik iktisadin
rasyonel beklentiler teorisi kendi yatirim modeline dahil edilmektedir. Rasyonel beklentiler
teorisi, insanlarin beklenti igerisinde oldugu gostergeleri yakindan takip ettigini ve hem o

gosterge hem de gostergeyi etkileyecek biitiin degiskenler hakkinda bilgi sahibi oldugunu
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savunmaktadir. Boylelikle neo-klasik yatirnrm modeli, yatirimcilarin gelecekle ilgili

olusturdugu bilgilerin dogru oldugunu kabul etmektedir.

Neo-klasik yatirim modeli, yatirimcilarin kar maksimizasyon ilkesi ile yatirimlarini
gerceklestirdigini savunmaktadir. Bu amaca ulasmak i¢in kullanilmasi gereken optimal

sermaye miktarini ise asagidaki formiil ile modele dahil etmistir.

A OS = f [MFS — (PS / P) (r + d)]

Optimal sermaye miktarini belirlemeye yardimer olan bu formiile gore, yatirimcilar
yatirima sermaye ayirirken degerlendirecekleri temel faktor, yatirimdan beklenen getirinin,
yatirrmdan beklenen maliyetten fazla olmasidir. Ik degerlendirme sonucunda ortaya ¢ikan
verimlilik, yatirim sonucunda elde edilecek sermayenin marjinal verimliligini ortaya

cikaracaktir.

Neo-klasik iktisat yatirim modelinde yer alan optimal sermaye formiiliine hem
keynezyen yatirim modelinin hem de davranigsal iktisat yaklasiminin ciddi elestirileri s6z
konusu degildir. Davranigsal iktisat, insanlarin her zaman homo-economicus davraniglar
sergilemedigini iddia etse de, bu iddia yatirimin ekonomik karlilik i¢in yapildig1 gergegine

kars1 bir durus degildir.

Neo-klasik yatirirm modeline gore, optimal sermaye miktar1 belirlenirken yatirimer
oncelikli olarak sermayenin marjinal faydasini, iiretim ¢iktisinin fiyatini ve piyasa faiz
oranlarin1 yakindan takip eder. Bu degerler hakkinda elde edilecek tam bilgi alinacak
yatirim kararmin rasyonel olabilmesi i¢in kritik 6neme sahiptir. Bu asamada, neo-klasik
iktisadin temel varsayimi olan tam bilgi kabullenmesi devreye girmekte ve yatirimcilarin
takip ettigi gostergeler hakkinda tam bilgiye sahip oldugunu savunmasi elestirilerin

yogunlagsmasina sebep olmaktadir.

Neo-klasik iktisadin tam bilgi varsayimina, keynezyen yatirim modeli hayvansal
giidiiler aciklamas: ile karst ¢ikmustir. Keynezyen yatirnm modeline gore, piyasalarda
belirsizlik durumlar1 ortaya c¢ikabilir. Belirsizlik durumlarinda, yatirimcilar gelecegi

ongdérme anlaminda yasayacaklar1 sorunlardan 6tiirii tedirgin davranislar sergiler ve bunun
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neticesinde yatirimdan vazgecebilir. Keynezyen yatirnrm modelinin hayvansal giidiiler
aciklamasi, piyasalarda her zaman tam bilginin olmama ihtimaline yonelik karsi bir

gorustiir.

Neo-klasik yatirim modeli, piyasalarda belirsizlik durumlarmin olma ihtimalini
kabul etmekle beraber belirsizligi bir risk unsuru olarak gérmekte ve beklenen deger teorisi
icerisinde olasilik degeri ile agiklamaktadir. Beklenen deger teorisine gore, yatirimci
oniindeki alternatif karar tiirlerinin gergeklesme olasiligini dikkate alarak, kendisine en

fazla fayday1 saglayacak karar alternatifini uygulamaya koyar.

Kendisi aslinda bir davranigsal iktisatci olmamasma ragmen, davranigsal
iktisatgilara esin kaynagi olusturan ¢alismasinda Herbert Simon, insanlarin tam bilgi yerine
cogunlukla eksik bilgiye sahip oldugunu ve bunun sonucunda da alinan kararlarin rasyonel
degil, sinirli rasyonel oldugunu savunmaktadir. Bu goriisiinii ise firmalarin talep ve maliyet

fonksiyonlar1 lizerinden agiklamaistir.

Gergeklestirilen bir yatirnm sonucunda firmalarin beklenen degerlerinin yiiksek
olmasi, kar maksimizayon ilkesinin saglanmasina baglidir. Kar maksimizasyonunun
saglanmasi ise beklenen getirinin yiliksek, yatirim maliyetinin ise diisiik olmast ile miimkiin
olacaktir. Firmalarin beklenen getirileri talep fonksiyonu ile korelasyonu yiiksek oranda
yakindan iligkilidir. Herbert Simon talep fonksiyonu iizerinden yapmis oldugu
degerlendirmesinde talebin fiyatin bir fonksiyonu [qd = D (p)] oldugunu ve fiyat
degistirecek her gelismenin beklenen getiriyi etkileyecegini savunmaktadir. Mikro
iktisadin bu temel 6gretisi icerisinde talebi etkileyen basta gelir, tiiketici tercih ve zevkleri,
ikame mallar1 ve tamamlayict mallarin miktar1 ve fiyat1 vardir ki, 6zellikle tiiketicilerin

tercih ve zevklerini 6ngérmek ve tahmin etmek oldukga zor ve belki de imkansizdir.

Maliyet fonksiyonu iizerinden tam bilgi varsayimi degerlendirilecek olursa,
tiretimin maliyeti iiretim miktarmin bir sonucudur. Bir birim {iretim igerisinde maliyeti
etkileyebilecek biitiin degiskenler, fonksiyon {izerinden toplam maliyet degerini
etkileyecektir. Ozellikle iiretimin gerceklesme siirecinde kullanilan {iretim faktdrlerinin
degiskenlik gosterebilecek maliyet yapilari, maliyet fonksiyonunun alacagr degeri

Oongormeyi zorlastirabilir.
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H. Simon’un talep ve maliyet fonksiyonlart {izerinden neo-klasik iktisat yatirim
modeline yoneltmis oldugu elestiri katilimcr 3’iin su aciklamasi ile desteklenmistir:
“Tiirkiye’'de yatirim karart alirken her sey belirsizdir. Mesela bir aksam yatiyorsunuz,
ertesi Qun birisi ‘asgari ticrete % 30 zam yapacagim’ diyor. Hdlbuki siz bazi
ongoriilerinizle fizibilite etiidii yapmissiniz. Bu ongoriilerinizden bir tanesi maliyettir.
Maliyet dediginiz, hammadde maliyeti, enerji maliyeti ve is¢ilik maliyetidir. Bu maliyetleri
belki Tiirkiye icin 20 yillik siire ¢ok uzun ama 5-10 yul icin tahmin ediyorsunuz. Bu

ongoriilerinizin tutmama ihtimalide belirsizlik yaratyyor.”

Neo-klasik yatirrm modeli, keynezyen yatirm modeli ve davranigsal iktisat
elestirisi yatirim karar alma siirecinde belirsizlik durumlarini dikkate almalarina ragmen,
neo-klasik yatirirm modeli belirsizligi 6l¢iilebilir bir degisken olarak modele dahil etmekte;
keynezyen yatirnm modeli ve davranmigsal iktisat, belirsizligi Olglilemeyen bir degisken
olarak degerlendirmektedir. Tktisat okullar1 arasindaki bu goriis farkliligini tartisabilmek
amactyla yapilan bu g¢alismada, derinlemesine miilakat yontemi yardimi ile sektoriinde
basarili firmalarin profesyonel kadrolari ile goriismeler gergeklestirilmistir. Elde edilen
bulgulara gore, rasyonel yatirim kararit alma siirecinde belirsizlik olusturan faktorler
ekonomik, politik, siyasi, hukuksal ve tedarik yapisindaki belirsizlikler olarak bes alt
baslikta toplanmigtir. Knight’in belirsizlik {izerine yapmis oldugu aciklamada oldugu gibi,
belirsizlik ~ bilgi  eksikligi ve  mikemmel Ongorilebilirligin  aksamasindan
kaynaklanmaktadir. Neo-klasik iktisadin iddia ettiginin aksine model igerisinde

sayisallastirilma imkan1 ¢ok kolay degildir.

Neo-klasik yatirim modeli, Fisher’in ayirma teoreminden esinlenmis ve iretici,
tilketici olmak {iizere insanlarin iki farkli 6zelligi incelenerek gelistirilmistir. Neo-klasik
yatirim modelini gelistiren Jorgenson ve Haavelmo tiiketicilerin kararlarinda tercih ve
zevklerin etkisiyle beraber siibjektif davraniglar sergileyecegini buna karsin iireticilerin
sermayenin marjinal verimliligi ve piyasa faiz oranlarin1 degerlendirerek objektif ve
rasyonel kararlar alacagini iddia etmistir. Ancak model igerisinde gozden kagirdigi husus,
sermayenin marjinal verimliliginin siibjektif tiiketici kararlar1 ile yakindan iligkili
oldugudur. H. Simon’un talep fonksiyonunda iddia ettigi gibi, talep fonksiyonunu

etkileyen bir¢ok degisken vardir ve bu degiskenleri takip etmek oldukga zordur.
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Neo-klasik yatirim modelinin davranigsal iktisat agisindan degerlendirildigi bu
noktaya kadar, elde edilen sonug¢ diinyanin biitiin bolgeleri i¢in gegerlidir. Diinyanin biitiin
bolgelerinde insanlar farkli Ozellikleri biinyesinde barindirmakta ve sahip olduklar
Ozelliklere gore tercihlerini sekillendirmektedir. Sahip olunan kisilik 6zellikleri, egitim
seviyesi, sosyal yasantisi gibi birgok 6zellik alinacak kararlar1 farklilagtirabilir. Farklilasan
insan davraniglari, kararlar siibjektiflestirecek, ongorii ve tahminini zorlagtiracaktir. Bu
nedenledir ki, insanlarin davranislar1 ilizerine bilimsel ¢alismalar devam etmekte, firmalar
miisteri ve pazar tiirlerini arastirmakta ve pazarlama stratejileri gelistirmektedir. Bu durum
gostermektedir ki, neo-klasik iktisadin savunusu gibi iktisat 1a-ahlaki ve 1a-dini bir 6zellik
tasimamaktadir. Farkli cografyalardaki insanlar ahlak anlayislar1 ve dini inaniglar1 farkl
olsa da bir kimlikleri vardir. Bu nedenle rasyonel yatirim kararlar1 alinirken, insanlarin

sahip olduklar1 6zellikler dikkate alinarak farkli parametreler ile modele dahil edilmelidir.

Neo-klasik iktisat, kendisi gibi ana akim iktisat ekoliinden gelen ortodoks paract
iktisat okulunun gelistirmis oldugu uyumcu beklentiler teorisini gelecege yonelik
beklentileri olustururken sadece ge¢mis beklenti ve gézlemlerden faydalanmasindan otiirti
elestirmistir. Rasyonel beklentiler teorisi, alinan kararlarin rasyonel olabilmesi igin
icerisinde bulunulan donemin giincel ve dinamik bilgilerinden de faydalanilmasi
gerektigini savunmaktadir. iktisat teorisinde, rasyonel beklentiler teorisinin uyumcu
beklentiler teorisine kiyasla istiinliigli ve dogrulugu tartisilmamaktadir. Elde edilen
bulgular neticesinde rasyonel beklentiler teorisinin dogrulugunu katilime1 11 su sozlerle
ifade etmistir: “Alacaginiz basaril bir kararda dnceki yillarin verileri onemli bir yer tutar
ancak yeterli degildir. Mesela, Antalya’ya Rusya’dan her yil 3 milyon Rus turist gelir.
Ancak, biz gecen yil yapmis oldugumuz degerlendirmede Rus turist sayisinin azalacagini
ongormiistiik. Bizim Rusya’da acentalarimiz var. Rus turist hakkinda bilgiler topluyoruz.
Rusya ekonomisini yakindan takip ediyoruz. Rusya ekonomisi bozulmaya basladigr andan
itibaren Putin iilkedeki dolarin ¢ikisini onleme adina vatandaglarinin turistik maksatla yurt
disina ¢ikmasina simwrlamalar  getiriyordu. Mesela bu bilgi hedef olustururken
matematiksel modele koyulmasi gereken onemli bir bilgidir ve alinan kararin basarisini
etkiler. Bu bilgiyi kullanmayan genel miidiirler ise hedefi yiiksek belirler ve maliyetleri ona

’

gore dizayn eder. Sonugta hedef tutmaz ve kararlarimizda bagarisiz olursunuz.”.
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Rasyonel beklentiler teorisinin uyumcu beklentiler teorisine kiyasla {istiin olmasina
ragmen, neo-klasik iktisat tam bilgi varsayimi ve karar vericilerin sistematik hata
yapmamasi noktasinda elestiriler almaktadir. Ekonomik degiskenlerin stabil oldugu bir
ekonomide gelecegi Ongorebilmek daha kolaydir. Ancak, cesitli nedenlerin ekonomik
gostergeler tizerinde etkili oldugu lilke ekonomilerinde dngoriilebilirlik kisalir ve rasyonel
karar almak zorlasir. Rasyonel beklentiler teorisinin her ekonomi i¢in ayni derecede gecerli
olamayacagii katilimc1 3 “Firmamiz her zaman rasyonel karar alma siirecini yiizde yiiz
takip eder ve veriler, bilgiler iizerinden kararlar alir. Ama yatirim kararlarinda da ciddi
sapmalar olabilir, bunlarda ongoremedigin faktorlerden kaynaklanmaktadir. Bir
yatirimcinin yatirim yaparken bakacagi en temel gostergeler ekonomik biiyiime, doviz
kuru, faiz oranlart ve enflasyondur. Dogal olarak, bu dort ekonomik gostergeyi etkileyecek
her tiirlii degisme ve gelisme yatirimci agisindan belirsizlik yaratir ve yatirimdan beklenen
karlihig1  etkiler. Bu gostergeler iilkenin igerisinde bulundugu cografyadan da
kaynaklanabilir, siyasi tartismadan da kaynaklanabilir, politik oynakliktan da
kaynaklanabilir, diinya konjonktiiriinden de kaynaklanabilir. O zaman sadece iilkenin
icerisinde bulundugu konjonktiir degil, diinyamin igerisinde bulundugu konjonktiirde
yvatirimcet i¢in onemlidir. Biz, kurda ve faizlerde ani bir diisme istemeyiz. Yatirimci stabil
bir ekonomi ister, istikrar ister, seffaflik ister ve adalet ister. Bunlar éngoriilebilir bir
gelecek i¢cin olmazsa olmazdwr. Firmamizin Tiirkive ve diger iilkelerdeki hedeflerin
gerceklesme oramina baktigimizda Avrupa ve Amerika’da hedeflerin gerceklesme orani
daha yiiksektir. Ciinkii bu bolgelerde ekonominin gelecek yil icin biiyiime oranini,
kurlarim, faiz oranlarim ve enflasyon oranlarini tahmin etmek daha kolay. Bu bolgelerde
stabil bir ekonomi var. Boylece firmaniz adina dngoriilebilir hedefler koyabiliyorsunuz.
Ancak, bu bolgelerden Rusya, Orta-Dogu, Kafkasya ve Afrika bolgelerine dogru gelindikge
ekonomik gostergeler ve beraberinde firmalarinizin gerceklesecek biiyiime hedeflerini
onceden ongormeniz zorlastyor. Bu durumun temel nedeni de ekonomik gostergelerde asir
oynaklik olmasi ve ekonomik gostergeleri onceden ongérememektir. Firmamizin Orta-
Dogu icin ¢ok yiiksek hedefleri vardi ama petrol fiyatlarmmin 100 dolardan 36 dolara
diisecegini ongoremedigi icin bu pazar ¢oktii. Benzer sekilde Rusya’min Ukrayna’ya
saldiracagint 6ngéremedigi i¢cin Rusya pazari ¢oktii. Brezilya igin firmamizin yine ¢ok
biiyiik hedefleri vardi ama Brezilya ekonomisi ¢oktii. Tiirkiye’'de ekonomik gostergelerin
ongoriilebilirliginin olduk¢a az oldugu bir iilkedir. Haliyle o&ngoriiler tutmaymnca

vatirimlar zarar ettirdi. Temelde bu dort ekonomik géstergeyi tahmin ettigin her yerde
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hedeflerin gercgeklesir ancak aksi takdirde hem hedeflerinden sasarsin hem de

yvatirimlarinin fizibilite etiitlerinden sasarsin.” sozleriyle agiklamaktadir.

Tirkiye ekonomisinin {iretim anlaminda disa bagmli olmasi, ekonomik
gostergelerin  dalgalandigi donemlerde maliyet fonksiyonlarinin Ongoriilebilirligini
zorlastirmaktadir. Bununla birlikte katilimcilarin tamami iilkede yasanan basta politik,
hukuki ve siyasi olaylarin ekonomik gostergeler tizerinde dalgalanmalar yarattigini ifade
etmistir. Katilimcilardan 7’si Tiirkiye’nin igerisinde bulundugu lokasyonu belirsizliklerin
temel kaynagi olarak gérmekte ve bu durumun Tiirkiye ekonomisi i¢in yapisal sorun teskil

ettigine inanmaktadir.

Gergeklestirilen derinlemesine miilakat gériismeleri sonucunda elde edilen bulgular
Tiirkiye’deki ekonomik gostergelerin dogrulugu noktasinda birlikteligin saglanamadigi
sonucunu ortaya ¢ikarmistir. 13 katilimeidan 4’1 ¢esitli nedenlerle ekonomik gostergelerin
dogruluguna inanmazken; katilimcilardan yalnizca 4’ii ekonomik gostergeleri tartismasiz
dogru kabul ettiklerini belirtmistir. Katilimcilar ekonomide seffaflik olmamasindan ve
ozellikle sektorel bilgilerin toplanmast ve hesaplanmasinda yeterli hassasiyetin
gosterilmemesinden Otlirii  gostergelerin - dogruluktan uzak oldugunu savunmustur.
Katilimer 11, kendi sektorii ile ilgili bilgilerin yanlis derlendigini su sozlerle
aciklamaktadir: “Tiirkiye’ye gelen Alman turist sayisi i¢in bir veri yayinlaniyor. Ama bu
veri gergek turist sayisini yansitmiyor. Almanya’da yasayan Tiirk sayist oldukga fazladwr ve
bu insanlarin bir kismi Almanya’da aldiklari pasaportlarla iilkeye giris yapiyorlar. Bu
insanlarin biiyiik bir kisminin iilkeye gelis amact da turistik degildir. Ancak, istatistiklere

’

baktigimizda bunlar Alman turist olarak degerlendirilmektedir.” .

Rasyonel karar alabilmek i¢in bilginin varlig1 ve kusursuz olmasi tek basina 6nemli
bir faktordiir. Bilginin eksikligi ve yanlishigt alinan kararlar1 rasyonellikten uzaklastirirken,
bilginin dogrulugu ise kararlar1 rasyonellie ve basariya yaklastirmaktadir. Bilginin
dogrulugu ve olusturulacak model igerisindeki dneminin koyulan hedefler ve basarilar
tizerindeki etkisini katihmc1 12 “Biz rakiplerimizle rekabet ederiz ama verileri de
birbirimizle paylasiriz. Avrupa Havacilik Birligi (AEA) ve IATA (Uluslararasi Hava
Tasimaciligi Birligi) var, bu sayede bir araya geliriz ve verileri de paylasiriz. Bunun

disinda Tiirkiye ekonomisinin biiyiimesi ile yurt i¢i yolcu talebinde yaklasik olarak 1,8 lik
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bir iligki vardwr. Bu iliski de su anlama geliyor: Tiirkiye ekonomisi % 5 biiyiirse, yurt i¢i
volcu talebi yaklasik % 10 artiyor. Elde ettigimiz biitiin bilgileri, onem katsayilariyla
beraber modele koyariz ve amaglar dogrultusunda hedeflerimizi olustururuz.”

aciklamasiyla ortaya koymustur.

Davranissal iktisat, rasyonel karar alabilmek i¢in elde edilmesi gereken bilginin bir
maliyeti oldugunu ve bu bilgiye ulagsmak isterken firmanin maliyetlerinin arttigini iddia
etmisti. Buna karsin, neo-klasik iktisat bilginin maliyetinin olmadigimi ve iilkelerdeki
istatistik kurumlar1 sayesinde elde edilen bilgiler neticesinde saglikli bilgilere
ulasilabilecegini ve yine bu bilgiler 1s18inda rasyonel kararlar alinabilecegini savunmustu.
Ancak, elde edilen bulgular Tirkiye’de oOzellikle sektor bazinda saglikli bilgilerin
bulunmadigini ortaya c¢ikarmistir. Bunun yani sira, kurumsallasan firmalar yatirim karari
alacaklar1 zaman yalnizca istatistik kurumlarindaki bilgilerden faydalanmadiklarin1 ve bazi
bilgilerin kendi strateji gelistirme ve risk degerlendirme departmanlart tarafindan
toplandigimi agiklamistir. Katilime1 7 bilginin maliyetini su sozlerle ortaya koymustur:
“Simdi baktiginizda kurumsal firmalarda yeni departmanlar agmak firmaya ek maliyetler
Yiikler. Bizim de strateji gelistirme ve risk degerlendirme departmanlarimiz var. Bu
departmanlarin maliyetleri biiyiik firmalarda yillik 1-2 milyon dolarlara ulastyor. Ancak,
ben bizim firmamiz icin sunu séyleyebilivim: Almis oldugumuz basarili kararlarin
arkasinda, bu departmanlarin bize saglamis oldugu saghkli bilgiler yatmaktadir”.
Katilimer 7°nin aktarmis oldugu bu paylasim, orneklem igerisindeki diger katilimcilar
tarafindan da desteklenmektedir. Elde edilen bu bulgularda gostermektedir ki, neo-klasik
iktisat goriisiiniin aksine rasyonel karar alabilmek i¢in ihtiya¢ duyulan bilginin 6nemli bir

maliyeti vardir.

Rasyonel karar alabilmek i¢in en 6énemli faktor bilgi olmakla beraber, tam bilginin
varlig1 rasyonel karar alabilmek ic¢in yeterli degildir. Eldeki tam bilginin sirsiz akil
yetenegiyle beraber islenmesi gerekmektedir. Katilime1r 1, gercek¢i hedeflerin
koyulamamasin1 ve koyulan hedeflerin gerceklesmemesini su sozlerle aciklamaktadir:
“Hedeflere ulasamadigimiz noktada bizi etkileyen faktorlerin % 60’1 cevresel faktorlerden,
% 40° da yonetimsel faktorlerden olusuyor diyebilirim. Sirketlerde kurumsal yapi
oturduk¢a basarisizlikta yonetimsel faktorlerin etkisi daha da azalmaktir. Kurumsal yapt

biinyesindeki profesyonel insanlarla beraber disaryt daha gercekgi degerlendirebiliyor ve
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daha etkili kararlar alabiliyorsunuz.”. Insanlarin smirsiz akil yetenegine sahip olduklarini
iddia etmek son derece iitopik bir varsayim olurken, firmalarin sirket biinyelerinde

kurumsallasmaya 6nem vermeleri alinacak kararlardaki rasyonellik oranini artiracaktir.

Katilimer 1, rasyonel karar alabilmek icin serbest piyasa isleyisi icerisinde rekabete
vurgu yapmaktadir. Rekabetin olmadigi bir ortamda ortaya ¢ikacak x-etkinsizliginin
firmalarin maliyetini artiracagini ifade eden katilimci 1, bu durumun aksak piyasa tiirlerine
yol agacagini ve devaminda ekonomiler igerisinde rant kollama durumunun muhtemel bir
sonug olabilecegini vurgulamaktadir. Katilime1 1 sozlerini soyle siirdiirmektedir: “Klasik
iktisat anlayisina bakin. Tam bilgiyi ve rasyonelligi savunur. Ancak savundugu bir sey
daha vardir: Tam rekabet piyasas: sartlari... Tam rekabet piyasast ise firmalarin rekabeti
sonucunda gergeklesecek bir durumdur. Rekabet adil olursa, o piyasada eksik bilgide
olmaz. Seffaflik olur ve kararlar cogunlukla rasyonel olarak alimir. Ancak, hukuk
sisteminizde aksama var ise belirsizlik artiyor. Turgut Ozal, Kemal Dervis ve simdi de Ali
Babacan’in yapmak istedigi budur. Bize hukuk lazim! Miisliiman iilkelerde kul hakki
denilen konu Avrupa’daki iilkelere kiyasla daha fazla konusulur. Ancak, Tiirkiye belki de
diinyada kul hakkinin en fazla yenildigi iilkedir. Amerika ise kul hakkinin en az yenildigi
tilkelerin belki de basindadir. Bunu ¢okta Miisliimanlikla ac¢iklayamiyoruz. Amerika’da bu
bahsettigimiz kul hakki hukukla ve seffaf olmakla saglaniyor. Yatirimct olarak sattigimin

parasini alabilmeliyim, alamiyorsam hukuk devreye girerek bana hakkimi vermelidir.” .

Tiirkiye’de hukukun etkin islemedigi goriisii 6rneklem grubu igerisinde diger
katilimcilarinda {izerinde durdugu bir konudur. Ozellikle iflas erteleme yasasinin etkin
islemeyisi katilimer 3 tarafindan soyle aktarilmistir: “Tiirkiye 'de iyi niyetle yapilmis bir
iflas erteleme kanunu var. Ancak, hukuk sisteminin iyi islememesinden étiirii bu kanun ¢ok
fazla suiistimal edilmektedir. Iflas erteleme kanunu, ticari iliskileri iyi olan ancak belirli
bir dénem i¢erisinde nakit akisinda sikinti yasayan firmalari alacaklilara karst koruyan bir
kanundur. Aksi takdirde, biitiin alacaklilar firmanin iizerine ¢ullanacak ve firmay: iflas
ettireceklerdir. Iflas erteleme kanunu bu noktada firmaya 1-2 yil icra iglemi yapilmasinin
oniine gegiyor. Ancak, diger taraftan bakildiginda bende bu firmaya mal satmisim. Kendi
biinyemde 3000 tane is¢i ¢alistirtyorum. Satmig oldugum mallarin parasini alamadigimda
ben ¢alistirdigim is¢inin parasini nasil édeyecegim. Ya da bana tedarik saglayan yan

sanayicilerin paralarmi da bu durumda 6deyemiyorum. Haliyle, yan sanayici de kendi
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tedarik¢isinin parasint odeyemiyor. Boylelikle, iyi niyetle ¢ikarilan iflas erteleme kanunu
etkin sekilde kontrol edilip uygulanmadiginda zincirleme bir sekilde pek ¢ok firmayt iflasa
stirtikleyebiliyor. Bu kanun etkin bir sekilde kontrol edilirse ve dogru firmalara iflas
erteleme verilirse faydali olabilir. Ancak, bugiin herkes belirli mahkemelerden iflas
erteleme alabiliyor. Ciinkii o mahkemelerden iflas erteleme almak kolay. Hukukun bu ve
benzeri durumlarda etkin olarak islememesi ongoriilemeyen bir durumdur ve firmamizin

’

performansint olumsuz yonde etkiliyor.”.

Katilime1 3 sozlerinin devaminda rant kollama etkisini hukuksal aksakligin bir
sonucu olarak aciklamistir: “Hukuksal aksakligin farkli bir oérnegi, adaletin herkese egit
olmamast da bu iilkede bir sorundur. Biz Konya'ya gidip bir tesis agmak istedigimizde
ruhsat almak bana zorken, bir Konyall, tanmidiklarini devreye sokarak ayni bélgedeki tesisi
bana kiyasla son derece kolay acabiliyor. Eger bir zorluk varsa bu herkes igin zor
olmalidir.” Katilimcr 8 ig diinyasinda rant kollama olaymin oldugunu ama yalnizca bu
iktidar donemine has bir uygulama olmadigim1 ifade etmistir: “Adaletsizligin  ve
hukuksuzlugun en biiyiigii siyasi adaletsizliktir. Her donem, sadece bu dénem igin
demiyorum kim siyasete yakinsa herkes kendi adamini kollamigtir. Boyle gelmistir, boyle
de gitmektedir, degisen hi¢chir sey olmamistir. Sektordeki bazi holdinglerde ¢ok hizli
biiyiimektedir. Bunun en onemli ve belki de tek nedeni de rant kollamadir.” Katilimct 8
gibi ingaat sektoriinde ticari faaliyetlerini siirdiiren katilimer 13, hukuk sisteminde yasanan
aksakligin gelismekte olan iilkelerin bir sorunu oldugunu ve bu durumu degistirebilecek

aktoriin de devletin kendisi oldugunu sdylemistir.

Katilimer 1 agiklamalarinda is diinyasindaki rekabeti hakli olarak ekonomiyle
iliskilendirmis ve bu yondeki diizenleyici tedbirlerin ekonomi eski bakani Ali Babacan
tarafindan alinmak istedigini vurgulamistir. Tirkiye’de haziran se¢imlerinden Oncesine
gidersek, Ali Babacan’in “Tiirkiye istikrarli bir sekilde ekonomik biiyiimesini siirdiirmek
istiyorsa, hukuki zemin ekonomik biiyiimeyi desteklemelidir” sozl finans sektoriindeki
katilimc1 5’e soruldugunda alinan cevap soyle olmustur: “Segimlerden once yabanci
yatirnmcilarla konustugumuzda sorduklart oncelikli sorulardan biri ‘Ali Babacan'in yeni
kabilede olup olmayacagiydi.” Se¢imlerden once Ali Babacan’in ‘Tiirkiye istikrarl bir
sekilde ekonomik biiyiimesini stirdiirmek istiyorsa hukuki zemin ekonomik biiyiimeyi

desteklemelidir’ seklinde bir aciklamasi var. Bu bir siyaset¢inin agiklamasidir. Ben bu
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actklamayt yabanci yatirimcilarla derinlemesine konustum. Onlarda aymi seyi séyliiyorlar.
Tiirkiye 'de hukuksal stkintilar var. Nasul stkintilar var, burayt agcayim isterseniz. Cok sert
bir sey soyleyecegim: Tiirkiye 'de uluslararas: finans merkezi kurulmak isteniyor. Diinyada
kag tane finans merkezi var. Mesela ornek vereyim: New York, Londra, Frankfurt...
Bunlarin en eskisi Londra’dir. Tiim bankalar suan da dahil olmak iizere, Tiirkiye deki
bankalar da buna ddhildir, kendi aralarinda yapmis olduklar: 6zel islemlerde Londra
mahkemelerini salahiyetli kilarlar. Bu ilging bir seydir. Hangi iilkeyle is yaparsaniz yapin,
Londra mahkemelerini salahiyetli kiliyorsunuz. Bunun nedeni Londra mahkemeleri
viizyllardwr aymi standartta kararlar alirlar. Karar saswrtmiyor, karar degismiyor ve hep
ayni standartta. Mesela Istanbul’'un uluslararasi finans merkezine gegebilmesi icin,
hukuksal altyapisinin bu sekle dénmesi gerekiyor. Uzun zamandir ayni sekilde ayni karart
alabilmesi gerekiyor, konjonktiire gére degismeyen. Bunlar ancak Istanbul 'u uluslararas:
finans merkezi olmaya taswr. Bu olursa yatirimciya paramiz korunuyor giivencesi

verebilirsiniz.”

Teorik boliimde M. Weber’in rasyonellik ile ilgili yapmis oldugu agiklamaya
donersek, Weber biiyiiniin ve dinler tarihinin etkisinden kurtulan insanin, rasyonel karar
alabilmesinin ekonomik aktorlerin ahlakli davranis sergilemelerini kontrol edecek hukuk
sistemi ile miimkiin olabilecegini ifade eder. Ekonomik oOngdriilebilirlik i¢in hukuksal
ongoriilebilirlik sarttir. Piyasa aktorlerini ve aktorlerin ekonomik ¢ikarlarini korumak
yerine, haklar ve Ozgiirliikleri koruyan, mantiksal acidan tutarli, rasyonel ve sistem
igerisinde biitlinliik arz eden hukuk sisteminin varhigi, iktisadi sistemlerin etkin islemesi

icin gereklidir.

Elde edilen bulgular gostermektedir ki Tiirk is diinyasinda hukuksal anlamda

yasanan aksakliklar, rasyonel karar alabilmenin 6niinde ciddi bir engel teskil etmektedir.

Kahneman ve Tversky (1979) beklenti teorisinde ayni miktar kayip ve kazanglarin
insanlar iizerinde ayni siibjektif etkiyi yaratmadigini ifade etmistir. Maddi konularda
kayiptan kaginan insanlar, toplam varlik degerlerini referans noktasi alarak, kararlarinda
risk degerlendirmesi yaparlar. 2003 yilinda bir yatirim ortaklig1 sirketinin davetlisi olarak
Tiirkiye’ye gelen D. Kahneman iilkenin igerisinde bulundugu belirsizliklerden Otiirii

borsada islem gerceklestiren yatirimcilara su 6gidi vermistir: “Eger savas ¢ikarsa, yatirim
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kararlarini kadinlara birakin. Ciinkii kadinlar risk karsisinda daha isabetli kararlar
vermektedir.” Risk ve belirsizlik durumlarinda alinan kararlar lizerine ¢aligmalar yapan
Kahneman’1 bu diisiinceye sevk eden gozlem, kadinlarin risk ve belirsizlik durumlarinda
ani kararlar vermemesi ve beklemeyi tercih etmeleridir. Kahneman, riskli durumlarda
alinan ani kararlarin, daha onceden bir plan dogrultusunda uygulanan yatirnm kararini
amacindan uzaklastirdigini iddia etmektedir. Boylelikle, riskli durumlarda orta ve uzun
vadeyi degerlendirmektense kararlarin ani ve kisa vade icerisinde alinmasi rasyonel bir

karar olmayabilir.

Kahneman’in riskli durumlarda alinan yatirim kararlar ile ilgili goriisii 6rneklem
grubu igerisinde test edilmistir. Orneklem grubunun reel yatirimcilar olmasindan &tiirii,
katilimcilarin  vermis oldugu cevaplar Kahneman icin dogru karar alma modelini

desteklemistir.

Derinlemesine miilakat gdriigmesi gergeklestirilen katilimcilarin tamamina yakini
2008 yilinda diinyay1 ve Tiirkiye’yi de etkisi altina alan kiiresel krizi yasamislardir. Elde
edilen bulgular neticesinde, hedeflerin amacindan uzaklastigi ve belirsizliklerin yogun
olarak yasandigi riskli donemlerde yatirim kararlarinin ani olarak degistirilmedigi
sonucuna ulagilmistir. Bu noktada, katilime1 1’in “Ben bir¢ok sektorde tecriibe sahibi
olmamdan otiirii sunu séyleyebilirim: Elde edilen kar orani degerlendirilirken firma
sahiplerinin sanayi, banka ya da ticaret kokenli olmasi alinan kararlarda etkili oluyor.
Sanayici sabwrlidir, ¢iinkii biz 25 kurus degerinde mallar satarak kar elde ediyoruz. Bu da
¢ok ciddi ve sabwrli yatirim yapmay: gerektiriyor. Biz olaylara kisa vadeli bakamiyoruz.”
sOziinlin gegerliligi sonraki derinlemesine miilakatlarda diger katilimcilara da sorulmustur.
Gorililmustiir ki, katilmc1r 1’in bahsettigi gibi finans sektoriindeki yatirimlarda beklenen
amaca ulagsma noktasina degerlendirme kisa vadeli olmaktadir. Finans sektoriinde karar
alicilarin referans noktasini kar-likidite yatirnm modelinde oldugu gibi donemlik kar
olusturmaktadir. Icerisinde bulunulan dénem itibariyle beklenen karlihiga ulasilmast,

yatirimin devam ettirilmesi noktasinda énemli bir belirleyicidir.
Derinlemesine miilakat goriigmeleri yapilan sanayi sektorii temsilcileri riskli

durumlarda ani kararlar almadiklarin1 ve degerlendirmelerini orta ve uzun vadeye gore

yaptiklarin1  belirtmislerdir. Otomotiv sektoriinde yatirnm kararlarini  degerlendiren
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katilimec1 3 “Kriz donemlerinde eksik kapasite ile ¢alisabiliriz ki, bu dogal bir durumdur.
Ancak, giin gelecek kriz son bulacak. Hangi kriz var ki, son bulmadi. Onemli olan krizi
dogru yonetebilmektir. Kriz var ve hedeflerimizin altinda kaliyoruz diye, yatirim yapmama
karart alirsak, iste o an gergekten kriz bizi etkilemis demektir.” agiklamasi yatirnrmdan
beklenen karliligin orta ve uzun vadede degerlendirildiginin bir gostergesidir. Yatirim
degerlendirmesinin orta vade ve iizerinde yapilmasi, dogal olarak referans noktasinin
donemlik kar olmayacagi hususunda bir ipucudur. Imalat sektdriiniin temsilcisi olan
katilime1 2 “Ben hirsli ve risk almayr seven bir yapiya sahibim. Ama risk alirken de deli
cesaretim yoktur. Eger alacagim risk, benim is hayatimi bitirecekse o riski almam. Yani,
riskin de bir smirt vardwr ve o simirda durmasini bilmeniz gerekir. Bu sinirda, sahip
oldugunuz sermaye ile yakindan iliskilidir. Sermayemin tamamini ya da tamamina yakin
bir dilimini kaybedecek bir risk alamam, kimse de almaz diye diistintiyorum.” agiklamasi
Kahneman’in beklenti teorisinde referans noktasi olarak tanimladigi toplam varlik

degerinin reel sektorde karsilik buldugunun gostergesidir.

Orneklem grubu icerisinde derinlemesine miilakat yapilan biitiin katilimcilardan
elde edilen bulgular, yatirim kararlarinda donemlik kar ve toplam varlik disinda firmanin
belirlemis oldugu uzun vadeli hedeflerinde referans noktasi olarak dikkate alindigim
gostermektedir. Katilime1 8’in “Gengligimde hirslyydim ve hedeflerim vardi. Bunun igin
risk alir ve her kosulda yatirim yapmaya ve yatirnmlarimi devam ettirmeye ¢alisirdim.” ve
katilimer 13°tin “Biz bir kere hedefleri olan bir firmayiz. Bu hedeflerde belirli zamanlarda
belirli adimlari atmayr ve ertelememeyi gerektiriyor. Bu noktada karlilik oranimin ¢ok
onemi yoktur. Belirli donemlerde az kazanabilirsiniz ama 6nemli olan istikrarli bir sekilde

’

biiyiimektir.” seklindeki paralel goriigleri yatirnm kararlarinin 1srarla  uygulanmasi
noktasinda koyulan uzun vadeli hedeflerin son derece dnemli bir referans noktasi oldugunu

gostermektedir.

Risk altinda alinan yatirim kararlarinin rasyonelligini tartigmak i¢in katilimcilarla
yapilan gorlismeler, finans sektoriinde yatirim kararlarin diger sektorlere kiyasla daha kisa
vadede degerlendirildigini ve donemlik karlarin daha 6nemli bir referans noktasi olarak
gorildiigli sonucunu ortaya koymustur. Finans sektoriinde yatirim kararlariin kisa vadede
degerlendirilmesi ve karar degisikliklerinin daha erken alinabilme ihtimaline karsin,

katilimcilar  karar degisikliginin diisliniilen bir ihtimal oldugunu ancak saglikh
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degerlendirmeler yapilmadan karar degisikligine gidilmedigine vurgu yapmistir. Sonug
olarak, piyasada bulunan mevcut bilginin belirsiz kosullar tarafindan manipiile edilme
olasiliginin yiiksek oldugu riskli durumlarda, reel sektdorde alinan yatirim kararlarinin

borsada alinan yatirim kararlarina kiyasla daha rasyonel kararlar oldugu sdylenebilir.
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SONUC VE ONERILER

Davranissal iktisadin neo-klasik iktisat diisiince okuluna yoneltmis oldugu en
biiyiik elestiri homo-economicus, rasyonel insan, tam bilgi, maliyetsiz bilgi ve miikemmel
Ongorii  varsayimlarina olmaktadir. Tiirkiye’de yatirim  kararlarinin  rasyonellik
degerlendirmesinin yapildigi bu c¢alismada, gayrisafi milli hasilanin 2005-2014 yillar
arasinda olusumuna en fazla katki saglayan yedi sektérden 13 farkli katilimciyla

derinlemesine miilakat goriismeleri yapilmistir.

Neo-klasik iktisadin insani her zaman ekonomik c¢ikari i¢in karar alan homo-
economicus birey olarak tanimlamasina karsin, derinlemesine miilakat goriismeleri yapilan
katilimcilar yatirim kararlarinin her zaman yalnizca ekonomik gerekgelerle alinmadigin
ifade etmislerdir. S6z konusu yatirim karari olunca, alinan karar1 giidiileyen temel faktoriin
ekonomik karlilik oldugu ancak tek gayeninin ekonomik gerekgeler olmadigi anlagilmustir.
Alinan yatinm kararlari, ekonomik gerekgelerin disinda sosyal sorumluluk, milliyeteilik
duygulari ve sahip olunan dini inancin emir ve yasaklarindan etkilenmektedir. Neo-klasik
iktisadin iktisadi rasyonellik tanimi hatirlanacak olursa, rasyonellik tam bilginin akil ve
mantikla degerlendirilmesi sonucunda fazla getirinin daha azina tercih edilmesidir.
Katilimeilarin yapmis oldugu agiklamalar gercevesinde, yatirim karari alirken duygu ve
inanc¢larin  etkisinde kalinmasi neo-klasik iktisadin iktisadi rasyonellik tanimiyla

ortlismemektedir.

Rasyonel karar alabilmenin ilk ve en dnemli kosulu, karar alinacak konu hakkinda
tam bilgiye sahip olmaktir. Iktisadi diisiince okullarmin bilgi iizerine ileri siirdiigii farkli
goriislere ragmen, neo-klasik iktisat tam rekabet piyasasi sartlarinda tam bilginin
bulundugunu ve bilginin maliyetinin olmadigini1 savunmaktadir. Katilimcilardan alinan
cevaplar sonucunda, istatistik kurumlarinin yaymlamis oldugu makroekonomik
gostergelerin firmalar i¢in maliyetinin olmamasina ragmen, makroekonomik gostergelerin
saglayacagl bilginin rasyonel yatirnm karar1 almak i¢in eksik kalacag goriisi

benimsenmistir. Etkin bir yatirim karar1 alinabilmesi i¢in basta pazar, tiiketiciler, rakipler



ve sektor hakkinda olmak iizere sonsuz bilgiye ihtiyag vardir. Istatistik kurumlari
ekonominin temel gostergeleri hakkinda bilgileri kamuoyu ile karsiliksiz paylagmasina
karsin tliketiciler, rakipler ve oOzellikle sektor hakkinda toplanacak bilgilerin 6nemli
maliyetleri s6z konusudur. Bununla birlikte sektorel bazda istatistik kurumlarindan alinan
bilgiler ¢ogunlukla gercek verileri yansitmamakla beraber, sektorle ilgili ¢ogu bilgi
istatistik kurumlan tarafindan olusturulmamaktadir. Tam bilgi kosulu ile ilgili olarak,
yatirimcilarin eksik bilgi altinda aldiklar1 kararlarin rasyonel oldugunu iddia etmek

boylelikle son derece gii¢ ve imkansizdir.

Bircok sektorde tam bilgiye ulasilamamis olmasi yatirim kararlarinin etkinligini
zayiflatmaktadir. Buna ragmen, 2001 krizinin yikic1 etkilerinden sonra bankacilik
sektorlinlin diizenlenmesi ve denetlenmesi anlaminda atilan adimlar, sektoriin isleyisini
giiclendirmistir. Bankacilik sektoriiniin temsilcileriyle yapilan goriigmelerde, Tiirkiye
ekonomisinin en saglikli ve etkin isleyen sektoriiniin bankacilik sektorii oldugu yoniinde
bilgiler toplanmistir. Bankacilik sektoriinde oldugu gibi ulastirma sektorii, hava
tasimaciliginda Avrupa Havacilik Birligi’nin (AEA) ve Uluslararasi Hava Tagimacilar
Birligi’nin (IATA) sektor igerisindeki firmalara sektorle ilgili faydali ve dogru bilgiler
Ssunmas1 yatirim anlaminda alman kararlarin etkinligini artirmaktadir. Ancak, Tiirkiye
ekonomisinin lokomotifi konumunda olan ingaat sektorii icin ayni olumlu degerlendirmeler
yapilamamaktadir. Insaat sektorii temsilcilerinin aciklamalarinda, sektor icerisinde dnemli

derecede rant kollama ve asimetrik bilginin varlig1 hissedilmistir.

Rasyonel karar alabilmenin bir diger 6nemli kosulu, gelecekle ilgili miikemmel
Ongoriiye sahip olmaktir. Neo-klasik iktisat, her insanin elindeki bilgi ile bir istatistik¢i gibi
gelecegi tahmin edebilecegini ve tahminlerde yanilma paymin son derece diisiik ve
onemsiz oldugunu iddia etmektedir. Tiirkiye ekonomisinin yakin  ge¢misi
gozlemlendiginde son donemlerde ekonomik istikrarin tam olarak saglanamadig
goriilmektedir. 15 yili askin siiredir devam eden tek basina iktidar donemi, igerisinde
bulunulan doénem itibari ile kisa siireligine saglanamamistir. Tirkiye’nin giliney
komsularinda askeri catigmalar devam etmekte olup, bolge ates ¢emberini andirmaktadir.
Amerika Merkez Bankasi’nin uygulayacagi para politikast kiiresel ekonomi {izerinde
belirsizlik olusturmaktadir. Tiim bu faktorler dikkate alindiginda Tiirkiye ekonomisinde

basta doviz kuru olmak iizere ekonomik istikrar saglanamamistir. Gelecegin iktisadi olarak
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belirsizlikler tasimasi, yatirnm kararlari i¢in Ongoriilebilirligi azaltmakta ve alinacak

kararlar1 rasyonellikten uzaklastirmaktadir.

Tiirkiye ekonomisinde yasanan belirsizligin sebepleri iizerine yapilan miilakat
goriismelerinde, katilimcilar belirsizligin temel nedeni olarak Tiirkiye’nin igerisinde
bulundugu lokasyonu gormektedir. Tiirkiye, Asya ve Avrupa arasinda dnemli bir kdprii
olmasimin yam sira sahip oldugu kaynaklar, son donem haricinde yasamis oldugu siyasi
istikrar, hizli ekonomik biiylime ve dis politikada Orta-Dogu’nun liderligini tistlenme
girisimleri Tirkiye’nin diinya yonetimindeki etkinligini artirmaktadir. Basta Orta-Dogu
olmak iizere Tiirkiye {lizerine oynanan oyunlar ve bu bolgedeki giiciin kontrol edilmek

istenmesi ekonomik gdstergeler lizerinde dalgalanmalara sebebiyet vermektedir.

Tiirkiye’de gerceklestirilmesi planlanan yatirimlarda 6ngoriilebilirligi bozan 6nemli
faktor olarak hukuki sistem goriilmektedir. Hukuki diizenlemeler anlaminda reformlarin
tam olarak yapilamamis olmasi, benzer hukuki davalarda birbiri ile g¢elisen sonuglarin
alinmas1 ve hukuki davalarin sonuglanma siirelerinin uzun olmasi Tiirkiye ekonomisinde

hukuksal boyuttan sorunlar teskil etmektedir.

Tam bilginin ve milkemmel Ongoriilebilirligin olmasi durumunda rasyonelligin
saglanabilmesi, eldeki bilginin iglenebilirligine baglidir. Kurumsallagma yolunda ilerleme
kaydeden firmalarin yonetimsel anlamda daha basarili yatirim kararlar1 aldiklar1 ve ortaya

cikabilecek risk ve belirsizlikleri daha 1yi yonettikleri sonucu elde edilmistir

Keynezyen iktisat okulu, ekonomilerde belirsizlik oldugu dénemlerde planlanan
yatirimlarin ertelendigini savunmaktadir. Glinimiizde kiiresellesmeninde etkisiyile beraber
diinya tek bir pazar goriiniimiinii almaktadir. Bununla birlikte firmalar tek bir {ilke pazarina
odaklanmaktansa farkli lilke pazarlarin1 ayn1 anda yonetmeyi riski bdlme stratejisi olarak
gormektedir. Bu nedenledir ki, bir iilkede yasanan belirsizlik ortami o iilkedeki yatirimlari
yavaglatirken, alternatif pazarlardaki yatirimlar artmaktadir. Sermayesi giiclii olup
belirsizlige kars1 dayanma direnci kuvvetli olan firmalar ise belirsizlik kosullarini yeni

yatirimlar i¢in firsat olarak gormektedirler.
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Davranigsal iktisat, belirsizlik donemlerinde borsada ani karar degisikliklerinin
alinan kararlarin rasyonelligini bozdugunu ve uzun dénemde yatirimcilar kayba ugrattigini
iddia etmektedir. Belirsizlik donemlerinde is diinyasinda ger¢eklesen reel yatirim kararlari
incelendiginde, yatirim kararlarinda ani degismelerin olmadigi, isleyen siirecin yakindan
takip edildigi ve alinan kararlarin rasyonel karar alma siirecine uygunluk gosterdigi tespiti

yapilmustir.

Calismanin nihai sonucu olarak, neo-klasik iktisadin insan ve insan davranislari
lizerine temel varsayimlari olan homo-economicus, rasyonel insan, tam bilgi, maliyetsiz
bilgi ve milkemmel Ongérii varsayimlarinin Tirkiye ekonomisi i¢in gegerliligi zayif
gorilmistir. Tirkiye’de yatirim kararlar1 bir tek ekonomik gerekgelerle alinmayip, alinan
kararlarda insani duygu ve inanglarin etkisi farkedilmistir. Tam rekabet piyasasi sartlar1 var
olmadigindan 6tiirli piyasalarda tam bilgi durumundan s6z edilemeyecegi ve bilginin de
Oonemli bir maliyeti oldugu bir kez daha anlagilmistir. Ekonomilerde yasanan belirsizlik
durumlari, ekonomik  gostergelerdeki istikrari  bozmakla  birlikte, ekonomik
ongoriilebilirligi de azaltmaktadir. Biitiin bu faktorlerin etkisi altinda yatirim kararlari
rasyonel karar alma siirecine uygun bicimde alinsa bile kararlarin rasyonel oldugunu iddia
etmek giictiir. Istatistik kurumlarinin sektdrel bazda firmalara tam ve dogru bilgileri
sunmasi, hukuki seffafligi artirici reformlarin hayata gecirilmesi ve en dnemlisi ekonomik
gostergelerde istikarin saglanmasi alinacak kararlarin rasyonelligini artirici 6nemli etkiler

olusturacag diisiiniilmektedir.
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EKLER



Ek 1. Aydinlatilmis Onam Formu

T.C. KARADENIZ TEKNIK UNIVERSITESI
SOSYAL BILIMLER ENSTITUSU iKTiSAT ANABILiM DALI
DOKTORA TEZ CALISMASI
AYDINLATILMIS ONAM FORMU

Merhaba,

Ben Oguzhan SUNGUR. Karadeniz Teknik Universitesi Iktisat Anabilim Dali’nda doktora tezi
yazmaktayim. Aymi zamanda Recep Tayyip Erdogan Universitesi’nde arastirma gorevlisi olarak

calismaktayim.

Biiyiiyen ve gelisen Tirkiye Ekonomisinde, yatirim harcamalari milli gelirimizin olusumunda
o6nemli bir paya sahiptir. Bu nedenle, degerli yatirimeilarimizin yeni yatirimlari basariyla hayata gecirmesi,
tilkemize 6nemli bir bilylime ivmesi kazandiracaktir. Bu hususta, biz iktisat akademisyenlerine diisen gorev,
yatirimlarin oniindeki engelleri saglikli bir sekilde tespit edip, sorunlarin ¢éziimii i¢in 6neri ve ¢oziim yollari

geligtirmektir.

Doktora tez calismam, sektoriinde oncii olan firmalart kapsamaktadir. Tezimin analiz kisminda siz
degerli yatirimcilarla goriiserek, yatirim kararlarinizi nasil aldiginizi ve yatirim karar asamasinda ne tiir
engellerle karsilastiginiz hakkinda bilgiler 6grenmek istiyorum. Yiiz yiize goriismenin yapilacagl
derinlemesine miilakat yonteminin yaklasik olarak 45 dakika siirmesi 6ngoriilmektedir. Goriigme aninda,
teorik altyapiya bagli kalarak hazirlamis oldugum yart yapilandirilmis goriisme formundaki sorular
sorulacaktir. Elde edilen cevaplar, bilgi kaybinin 6niine gecilmesi maksadiyla izin gostermeniz halinde ses
kaydina alinacaktir. Ancak, ¢aligmanin bilimsel etigi agisindan her bir katilimciya temsili kodlar verilecektir.
Boylece katilimcilarin ne firma bilgileri ne de kisisel ozellikleri tezin yazili metninde kesinlikle yer

almayacaktir.

Gorlismenin slirdiiriildiigli her an goriismeyi kesme hakkina sahip oldugunuz gibi, goriisme
sonrasinda da aragtirmanin bir katilimcist olmaktan cayma hakkina sahipsiniz. Bu hususta asagidaki iletisim

bilgilerimden bana ulasabilirsiniz.

Meslek hayatinizdaki basarili yatirimlarinizi siirdiirmeniz temennisiyle ...

Ietisim Bilgileri:

T.C. Recep Tayyip Erdogan Universitesi

Iktisadi Idari Bilimler Fakiiltesi — iktisat Boliimii

Tel: (0) 464 223 58 64 / 1127

E-mail: oguzhan.sungur@erdogan.edu.tr Aras. Gor. Oguzhan SUNGUR
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Ek 2. Derinlemesine Miilakat Yar1 Yapilandirilmis Goriisme Formu

DOKTORA TEZ CALISMASI

DERINLEMESINE MULAKAT YARI YAPILANDIRILMIS GORUSME FORMU

1) KiSiSEL SORULAR

i. Katilimcinin Adi ve Soyadi:

ii. Yast:

iii. Egitim Durumu ve Uzmanlik Alant:

iv. Is Hayatma Girisiniz Nasil Oldu Biraz Bahsedebilir misiniz?

v. Toplamda Kag Yillik Is Deneyiminiz Var?

vi. Bulundugunuz Departmanda Kag¢ Yillik Bir Deneyime Sahipsiniz?

2) FIRMA KONULU SORULAR

i. Firmaniz Kag Farkli Sektorde Faaliyet Gosteriyor? / Bu Sektdrler Hangileridir?

ii. Firmamz Tiirkiye nin Biitiin illerinde Ticari Faaliyette Bulunuyor mu? / Yogunlasmis Oldugunuz

Bolgeler Nerelerdir?

iii. Ticari Faaliyetlerde Bulunacagimz Bélgeleri Segerken, Hangi Faktorler Belirleyici Oluyor? /

Ekonomik Gerekgeler Digindaki Faktorler Tercihlerinizi Etkiliyor mu?

iv. Yabanc1 Ulkelerde Yatirim Faaliyetleriniz Var mi? / Varsa Bu Ulkeler Hangileridir? / Bu

Ulkeleri Tercih Etme Gerekgelerinizden Bahsedebilir misiniz?
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Ek 2’nin Devami

3) BILGIi iCERIKLi DERINLEMESINE SORULAR

i. Yatirim Karar1 Alma Siirecinizden Bahsedebilir misiniz? / Yatirim Karart Alirken Firmaniz Hangi

Siiregleri Takip Etmektedir?
ii. Hedefleri Nasil Belirliyorsunuz?
iii. Yatirim Kararlarimzi Alirken Sizi Giidiilleyen Temel Faktér Sadece Ekonomik Sebepler midir?
iv. Yatirim Kararlarinizi Sekillendiren Bilgi Kaynaklariniz Nelerdir?
v. Yatirim Kararlarinizda Belirsizlik Yaratan Faktorler Neler Olmaktadir?

vi. Belirsizlik Durumlarinda Firmaniz Yatirnm Kararlarini Erteler mi yoksa Yatirim Kararini

Uygulamaya Israrla Devam mi1 Edersiniz?

vii. Diinya ve Tiirkiye Ekonomisi ile Ilgili Yaymlanan Ekonomik Gostergelerden Faydalaniyor

musunuz?

viii. Yatirim Karar1 Alirken Istatistik Kurumlarimin Yayimlamis oldugu Makroekonomik ve Sektorel

Gostergeler Size Gore Her Zaman Dogru Bilgileri Yansitiyor mu?

ix. Alternatif Yatirm Kararlarm Nasil Degerlendiriyorsunuz? Bununla {lgili Ozel Bir

Departmaniniz Var m1?
x. Belirlemis Oldugunuz Yatirim Hedeflerinize Her Zaman i¢in Ulagabiliyor musunuz?

xi. Hedeflerinize Ulasamadiginiz Durumlarda Firmanizi Etkileyen Yonetimsel ve Cevresel Faktorler

Neler Olmaktadir?

xii. Gergeklestirmis oldugunuz yatirnmdan beklediginiz karlilig1 elde edemediginizde ve hatta zarar

etmeye basladiginizda, yatirirmi devam ettirmeyi mi yoksa yatirirmdan ¢ekilmeyi mi diisiiniirsiiniiz?
4) OPSIYONEL SORU

i. Yasamigs Oldugumuz Son 2008 Krizini Dikkate Alirsaniz Firmaniz Krizden Nasil Etkilendi?

Firmanizin Kriz Dénemindeki Stratejisinden Bahsedebilir misiniz?
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