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Ozet

Calismanin amact, portféy yonetimi kavraminin ortaya ¢iktigi tarihten giiniimiize kadar gegen stirecte, konuya
iliskin egilimlerdeki degigimi ortaya koymaktir. Bu amagla, portféy yonetimi konusunda 1959-2021 yillari
arasinda yayinlanip, Scopus veri tabaminda taranan Ingilizce makalelerin bibliyometrik analizi yapilmigtir. R
progranunin kullamildigi calismada, “portfolio management” (portfoy yonetimi) terimini iceren 1.912 makale,
arastirma kapsaminda incelenmigtir. Calismada, yillara gore makale sayilar, en ¢ok atif alan makaleler ve
yazarlar, konuya iliskin en fazla yayin yapilan dergiler, séz konusu dergilere iliskin bilgiler ile yapilan atif
sayilari, yazarlarin portfoy yonetimi literatiiriine sayica katkisi, ortak atif agi, konunun en c¢ok yayina
doniistiigii ve birlikte en ¢ok yayin is birligi yapan iilkeler, kelime bulutu, ortak kelime agi ve trend topic
bakimindan incelemelere yer verilip, elde edilen bulgular degerlendirilmistir. 3.769 yazar tarafindan
arastirilan portfoy yontemi kavramina olan ilginin artan bir trende sahip oldugu ve ozellikle 2012 yilindan
sonra konuyla ilgili calismalarin 6nemli 6l¢iide arttigi belirlenmistir. Ortak atif agi sonuglarina gore, portfoy
yonetimi kavramint ilk olarak ortaya ¢ikaran Markowitz (1952) ile Cooper (1999) kendi aglarinda en ¢ok
bahsedilen yazarlar olarak tespit edilmistir. Konunun en fazla ¢alisildigi iilke Amerika olmakia birlikte, en
fazla ig birligi yapilan iilkenin de Amerika oldugu goriilmektedir. Kelime bulutunda investments (yatirim)
kelimesi on plana ¢ikarken, son iki yilda portfoy yonetimi konusunda trend topic olan kavramlarin gold (altin),
covid-19, commodity market (emtia piyasasi) ve crude oil price (ham petrol fiyaty) oldugu gozlenmistir.

Anahtar kelimeler: Portfoy yonetimi, bibliyometrik analiz, R programa.

Abstract

The aim of the study is to reveal the change in the trends related to the concept of portfolio management. For
this purpose, bibliometric analysis of the English articles on portfolio management published between 1959-
2021 and searched in the Scopus database was conducted. In this study, in which the R program was used,
1.912 articles containing the term "portfolio management" were examined. In the study, the number of articles
by years, the most cited articles and authors, the journals with the most publications on the subject, the number
of citations with information about the mentioned journals, the contribution of the authors to the portfolio
management literature, the common citation network, the most common publication of the subject and the
number of publications, common countries, word cloud, common word network and trend topic were examined
and the findings were evaluated. It is seen that the interest in the portfolio method, which has been researched
by 3,769 authors, is constantly increasing. It has been determined that studies on the subject have increased
significantly especially after 2012. According to the results of the co-citation network, Markowitz (1952), who
first introduced the concept of portfolio management, and Cooper (1999) were identified as the most cited
authors in their networks. America, which is the country where the subject is studied the most, is also the
country where the most joint publication cooperation is made. While the word “investment" has come to the
fore in the word cloud, it has been observed that the concepts that have been trend topics in portfolio
management in the last two years are “gold”, “covid-19”, “commodity market” and “crude oil price”.

Keywords: Portfolio management, bibliometric analysis, R program.
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1. Giris

Portfy, SPK’nin [1] tanimina gore, servetin olusturulma sekli olup; genis anlamiyla bir kisi ya da
kurulusun sahip oldugu varliklarin tiimiinii ifade etmektedir. Dar anlamiyla ise para ve sermaye piyasasi
araglari ile kiymetli madenlerden olusan varlik grubu olarak tanimlanmaktadir. Dolayisiyla portfoyii olusturan
varlik grubuna iliskin yapilan islemler portfoy yonetimi igerisinde yer almaktadir. Portfdy yonetimi
kavraminin temelleri, 1952 yilinda Harry Markowitz [2] tarafindan hazirlanan “Portfolio Selection” baglikli
makaleyle atilmistir. [2]’ye goére yatirimcilar portfoylerine aldiklart varliklarda cesitlendirme yaparak,
beklenen getirilerini en iist diizeye ¢ikarmay, riski ise minimum seviyeye indirmeyi amaglamaktadirlar.

Portfoy yonetimindeki en dnemli konular, portfoye alinacak olan varliklarin tiirliniin ve miktarinin
belirlenerek, hangi donemlerde hangi varliklarin portfoye ilave edilip hangilerinin portféyden ¢ikarilmasi
gerektiginin tespit edilmesidir. Dolayisiyla portféy yonetiminin karar siireci olduk¢a uzun ve zor
olabilmektedir. Ciinkii siirekli olarak degisen ekonomik kosullar neticesinde, portfoyde bulundurulan
varliklarin da beklenen getiriyi maksimum yapabilmek amaciyla siirekli olarak revize edilmesi gerekmektedir.

Bu ¢aligmada, yillar itibariyle yagsanan ekonomik gelismeler neticesinde portfoy yonetimi konusuna
olan ilginin ve portfoy yonetimi ¢ergevesinde incelenen varliklardaki degisimin daha iyi gézlemlenebilmesi
amactyla bibliyometrik analiz yapilmistir. Bibliyometrik analiz, belirli bir konu, bolge ve donem i¢in kisi ya
da kurumlarca hazirlanan yaynlar ile bu yayinlar arasindaki iligkilerin analizi olarak tanimlanmaktadir [3].
Bibliyometrik analizin temel amaci, belirli bir bilimsel alandaki literatiirii ya da literatiiriin bir kismin1 tanimak,
degerlendirmek ve anlamaktir. Bu sayede alanda yapilan ¢aligmalar hakkinda hem sistematik bir resme sahip
olmak, hem de alan1 yonlendiren arastirma kiimelerini belirleyerek, odaklanilan kavramlar ve bunlar arasindaki
iliskilere dair biiyiik resmi gormek miimkiin olmaktadir [4].

Bibliyometrik aragtirmalar, geleneksel literatiir incelemelerinin aksine daha biiytlik ¢alisma grubunun
olusturdugu bir alani genel hatlariyla ele almaktadir. Oyle ki bibliyometrik arastirmalar ile alanin yapisi, o
alandaki Oncii yayinlar ve yazarlar ile alandaki teori ve yaklagimlar arasindaki iligkiler belirlenebilmektedir
[5]. Portfoy yonetimi konusunda yapilan bu bibliyometrik ¢alismada, 6ncelikle yonteme iliskin bilgiler
verilmis, daha sonra konuya iliskin arastirma sorulari olusturularak, belirlenen veri tabanindaki yayinlar analiz
edilmistir. Sonucta elde edilen bulgularin derinlemesine degerlendirildigi bu ¢alismanin, portfdy yonetimi
konusunda daha dnce yapilan bibliyometrik bir aragtirma olmamasi sebebiyle, literatiire katki saglayacagi
distiniilmektedir.

2. Yontem

Ik olarak Pritchard [6] tarafindan “istatistiksel ve matematiksel yontemlerin kitaplara ve iletisimin
diger araglarina uygulanmasi” olarak tanimlanan bibliyometri, ayni yazar tarafindan 1972 [7] yilindaki
calismasinda daha agik bir ifadeyle bilgi transfer siirecinin “6l¢me bilimi” olarak agiklanmustir. Sonraki
donemlerde pek cok farkli tanimlamasi yapilan bibliyometri kavraminin en kapsamli tanimi su sekilde
yapilmistir: Basili dergi, kitap, makale gibi bilimsel yayinlarin yazar, alan, konu, atif, kurum, iilke gibi
bilgilerinin matematiksel ve istatistiksel araglarla nicel analizinde kullanilan ve ilgili disipline, alana, konuya,
kurumlara, iilkelere, yazarlara, yazarlar arasi is birligine iligkin bazi ipuglar1 veren yéntemler biitiiniidiir [8].
Bir konu ile ilgili literatiir arastirmasi sonucu, yapisal goriintiilerin ortaya konmasi amaciyla bibliyometrik
veriler lizerinden gerceklestirilen bir analiz tiirii olan bibliyometrik analiz yapmak i¢in takip edilen akis
diyagram Sekil 1’de goriilmektedir [5].

Sekil 1’deki akis semasinin birinci basamaginda arastirma sorularinin olusturulmasi gerekmektedir.
Portfoy yonetimi kavramina iliskin egilimlerin zaman icindeki degisimini bibliyometrik analiz ile ortaya
koymay1 amaglayan bu ¢alismanin arastirma sorulari su sekilde belirlenmistir: (1) Portfoy yonetimi konusunda
literatiire katkida bulunan yazarlar, dergiler ve makaleler nelerdir? (2) Portfoy yonetimi konusundaki temel
baglantilar, kaynaklar ve katkida bulunan iilkeler nelerdir? (3) Portfoy yonetimi konusuyla sik sik birlikte
aragtirilan kavramlar yillar itibariyle nasil degismistir?
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1. adim: Arastirmanin Tasarlanmasi
2. adim: Bibliyometrik Verilerin Derlenmesi
3. adim: Analiz
4. adim: Gorsellestirme
5. adim: Yorumlama

Sekil 1: Bibliyometrik Analiz Akis Diyagrami

Bibliyometrik analizin ikinci basamaginda, verilerin toplanacagi veri tabaninin belirlenmesi ve konuya
iligkin arastirma kapsaminda incelenecek olan belgelerin filtrelenmesi gerekmektedir. Bu calismada en
kapsaml1 veri tabanlarindan biri olan ve bibliyometrik analizlerin yapilabilmesine imkan veren Scopus veri
tabaninin kullanilmasi tercih edilmistir. 25/11/2021 tarihinde Scopus veri tabaninda “portfolio management”
konu basliginda gergeklestirilen taramada 4.793 calisma tespit edilmistir. Caligmada kisitlamaya gidilerek,
1959-2021 yillar1 arasinda, “Business, Management and Accounting” ve “Economics, Econometrics and
Finance” konu alanina giren dergilerde, ingilizce dilinde yaymlanmis ve sadece makale formatindaki
caligmalar filtrelenmistir. Bdylece arastirma kapsaminda incelenen makalelerin sayist 1.912 olarak
kisitlanmustir.

Ugiincii basamakta, bibliyometrik analizin yapilacagi program, yazilim ve metotlarin segilmesi
gerekmektedir. Bu ¢alismada R programi kullanilarak, arastirma sorularina cevap alinabilmesi amaciyla ortak
atif, bibliyografik baglanti, ortak kelimeler, ortak yazarlar gibi sonuglara imkan veren yazilim araglarindan
Biblioshiny se¢ilmistir. Ayrica yapilan betimsel arastirma, belge incelemesi yontemi ile gergeklestirilmistir.

Analizin dordiincii basamaginda verilerin gorsellestirilmesi islemi yer almaktadir. Bu agamada en sik

kullanilan yaklagimlar ¢ok boyutlu olgekleme (Multidimensional Scaling-MDS) ve ag analizi olarak
bilinmektedir. Bu yaklasimlardan MDS, belirli bir yapinin ¢alisilabilmesi i¢in yakinlik matrislerinden haritalar
olusturmaya yonelik bir tekniktir. Ag analizi ise ag baglantilariin analiz birimlerini (belgeler, yazarlar,
dergiler, kelimeler gibi) temsil ettigi ve bu baglantilarin kuruldugu bilimsel alanlarin gorsellestirmelerine
imkan vermektedir [5]. Bu ¢alismada her iki yaklagim da gorsellestirmeler igin kullanilmustir.
Besinci ve son asama ise, elde edilen bulgularin yorumlanmasidir. Burada amag, yayin gruplari, yazarlar,
iligkili kavramlar, atiflar, {ilkeler gibi unsurlar arasindaki iligkileri inceleyerek, arastirma alaninin zaman
icindeki degisimini ortaya koymaktir. Bu ¢alismanin bulgular bdliimiinde yer alan yorumlamalarinda, s6z
konusu unsurlarin goéz éniinde bulunduruldugu, ayrintili bir incelemenin ardindan gerekli degerlendirmeler
yapilmustir.

3. Bulgular

Scopus veri tabaninda “portfolio management” ile yapilan taramada, konuya iliskin scopus veri
tabanindaki ilk ¢aligmadan baslanmak tlizere 1959-2021 yillar1 arasindaki makaleler incelenmistir. Analize
dahil edilen galigmalara ait temel bilgiler Tablo 1’de sunulmustur. Tablo 1’deki temel bilgilere gore, konuya
iligkin 634 kaynaktaki 1.912 makalenin 3.769 yazar tarafindan yapildig1 goriilmektedir. Ayrica konuya iligkin
yilda ortalama 8,94 calismanin yapildigi, makale basina ortalama 19,99 atif bulundugu ve makalelerin
cogunlukla ortak yazarl oldugu belirlenmistir.

Sekil 2°den, 1959- 2021 yillar1 arasinda konuya iliskin yapilmis makaleler incelendiginde, 1976 yilina
kadar 1’er, 1977-1996 yillar arasinda 2 ile 9 arasinda degisen sayilarda ¢caligsma oldugu goriilmektedir. 1997-
2012 yillar1 arasinda 10 ile 80 arasinda degisen ¢alismalar varken, 2013 yilindan beri her yi1l 100’{in {izerinde
calisma kaydedilmistir. Konuya iligkin en ¢ok ¢alismanin yapildigi yil ise 183 ¢alismayla 2012 yili olarak
belirlenmistir. Dolayisiyla portfoy yonetimi konusuna olan ilginin bu yillardan itibaren daha ¢ok arttigi
saptanmigtir.
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Tablo 1: Verilerle ilgili Temel Bilgiler

Aciklama Sonuclar
Zaman aralig1 1959:2021
Kaynaklar (Dergiler, Kitaplar, vb.) 634
Makaleler 1912
Makale basina diisen ortalama atif 19.99
Makale basina diigen yillar ortalama atif 1.973
Referanslar 69436
DOKUMAN TURU
Makale 1912
DOKUMAN ICERIKLERI
Yazarlarin Anahtar Kelimeleri 4614
YAZARLAR
Yazar sayist 4575
Tek yazarli makale sayis1 382
Cok yazarli makale sayist 3387
YAZAR IS BIRLIKLERI]
Yazar bagina makale sayisi 0.507
Makale bagina yazar 1.97
Makale bagina ortak yazar 2.39
Is birligi endeksi 2.29

150

100

Makaleler

£

19539619631963961969971973197319719799819819839871983991991993991992002002002002002012012012012012021

Yullar

Sekil 2: Yillik yayin sayilari

2012 ve 2013 yillarindaki galigmalar incelendiginde, yazarlarin proje yonetimi ve proje portfoy
yonetimi konularimi ele aldiklar1 gézlenmektedir. Clinkii o tarihlerde yeni bir arastirma alani olan bu konular,
nispeten literatiirde daha az sayida ¢aligmada yer aldig1 i¢in yazarlar buradaki boslugu goriip o alana yonelmis
olabilirler. Ayrica 2008 yilinda Amerika’da baslay1p tiim diinya iilkelerine yayilan kiiresel krizin etkileri birkag
yil boyunca devam etmis ve bu krizde 6zellikle duran varlik piyasasi deger kaybetmistir. Dolayisiyla sadece
taginmazlara yapilan yatirimlarla biiytik bir riske girildigini goren kisiler, finansal varliklarda ¢esitlendirmeye
giderek portfdy yonetimi konusuna egilimlerini artirmis olabilirler. Bunun sonucu olarak da aragtirmacilarin,
yayinlarinda portfoy yonetimi konularina agirlik vererek bireysel yatirnmcilara faydali olmay1 amacladiklar
diistiniilmektedir.
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Sekil 3: En Fazla Yayn Yapilan ilk 20 Dergi
Tablo 2: Kaynak etkisi
. H g M
Dergi index index index TA YS YB
INTERNATIONAL JOURNAL OF PROJECT 36 65 1.285714 4651 65 | 1994
MANAGEMENT
JOURNAL OF PORTFOLIO MANAGEMENT 11 17 0.478261 341 39 | 1999
JOURNAL OF BANKING AND FINANCE 19 39 0.422222 2359 39 | 1977
RESEARCH TECHNOLOGY MANAGEMENT 15 28 0.6 1427 28 | 1997
QUANTITATIVE FINANCE 10 17 0.588235 317 23 | 2005
JOURNAL OF ASSET MANAGEMENT 5 8 0.416667 74 13 | 2010
PROJECT MANAGEMENT JOURNAL 13 21 1.083333 594 21 | 2010
MANAGERIAL FINANCE 6 11 0.272727 142 17 | 2000
SUSTAINABILITY (SWITZERLAND) 5 11 0.833333 140 15 | 2016

Kisaltmalar: TA: Toplam Atif, YS: Yayin Sayisi, YB: Derginin Yayinlanmaya Baglandig: Tarih

Sekil 3’te konuya iligkin en fazla yayin yapilan 20 dergi sunulmustur. Tablo 2’de ise bu dergilerin ilk
10 tanesine ait kaynak etkileri yer almaktadir. Tablo 2’ye goére tiim index degerleri en iyi olan
“INTERNATIONAL JOURNAL OF PROJECT MANAGEMENT” dergisi, ayn1 zamanda yayin yili en eski
olan dergidir. Bununla birlikte dergiye yapilan toplam atif ve dergide yayinlanan makale sayis1 da digerlerine
kiyasla oldukea fazladir.

Sekil 4°te konuyla ilgili en ¢cok ¢alisma yapan yazarlar yer almaktadir. Portfoy yonetimine iliskin en
¢ok calismay1 yapan Kock’un ardindan, 18 adet ¢alismayla Gemnden gelmektedir. S6z konusu yazarlara ait
caligmalarin 2012 ve sonrasinda yapildig1 dikkat ¢ekmektedir. Konuyla ilgili 1997 yilindan beri neredeyse
birkag yil hari¢ 2021 yilina kadar en uzun siireyle ¢alisan yazar Cooper olarak belirlenmistir.

Yazar siralamasi bu sekildeyken, yerel ve global olarak en fazla atif alan ilk 10 ¢caligmaya iliskin yazar,
doi ve toplam atif bilgileri Tablo 3’te sunulmustur. Tablo 3’teki en ¢ok atif yapilan 10 ¢alisma arasinda, bir
onceki sekilde goriilen ve portfdy yonetimini en uzun siireyle ¢alisan Cooper’in 1999 [9], 2000 [12] ve 2001
[18] yillarinda yapmis oldugu ¢alismalar yer almaktadir. Teller tarafindan 2012 yilinda yazilan makale [14]
ise giiniimiize en yakin tarihte yapilmis en ¢ok atif alan ¢aligma olarak belirlenmistir.
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Sekil 4: Yazarlarin Yillara Gore Yayin Sayilart
Tablo 3: Yerel ve Kiiresel Olarak En Fazla Atif Alan Makaleler
Yazar, Yil, Makale DOl YA | KA
[9] Cooper vd., 1999, New product portfolio management: 10.1016/S0737-6782(99)00005-3 90 | 62
practices and performance
[10] Killen vd., 2008, Project portfolio management for 10.1108/02656710810843559 63 131
product innovation
[11] Martinsuo & Lehtonen, 2007, Role of single-project 10.1016/j.ijproman.2006.04.002 54 | 159
management in achieving portfolio management efficiency
[12] Cooper vd., 2001, Portfolio management for new 10.1111/1467-9310.00225
) - . 54 | 365
product development: results of an industry practices study
[13] Engwall & Jerbrant, 2003, The resource allocation 10.1016/S0263-7863(02)00113-8
syndrome: the prime challenge of multi-project 47 286
management?
[14] Teller vd., 2012, Formalization of project portfolio 10.1016/j.ijproman.2012.01.020
management: The moderating role of project portfolio 45 104
complexity
[15] Jonas, 2010, Empowering project portfolio managers: 10.1016/j.ijproman.2010.07.002
How management involvement impacts project portfolio 45 115
management performance
[16] Reyck vd, 2005, The impact of project portfolio 10.1016/j.ijproman.2005.02.003 45 181
management on information technology projects
[17] Elonen & Artto, 2003, Problems in managing internal 10.1016/S0263-7863(02)00097-2 a1 202
development projects in multi-project environments
[18] Cooper vd., 2000, New Problems, New Solutions: 10.1080/08956308.2000.11671338 36 178
Making Portfolio Management More Effective

Kisaltmalar: YA: Yerel Atif, KA: Kiiresel Atif
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Tablo 4: Ortak Atif Agt

D
Markowitz H. 1952
Markowitz H.M 1952
Fama E.F. 1993
Bollerslev T. 1986
Carhart M.M. 1997
Jegadeesh N. 1993
Markowitz H. 1959
Sharpe W.F. 1964
Kahneman D. 1979
Sharpe W.F. 1966
Fama E.F. 1992
Carhart M. 1997
Kroner K.F. 1993
Fama E. 1993

D
Cooper R.G. 1999
Archer N.P. 1999
Killen C.P. 2008
Martinsuo M. 2007
Cooper R.G. 2001-1
Jonas D. 2010
Eagwall M. 2003
Mller R. 2008
Eisenhardt K.M. 1989
Shenhar A.J. 2001
Teece D.J. 1997
Martinsuo M. 2013
Mikkola J.H. 2001
Cooper R.G: 2001-2
Elonen S. 2003

R G RS

NINININNINNININININININ(N|N AR

Kisaltmalar: D: Diiglim, K: Kiime

}‘r:rsg 1993
bollersiev . 1
:am@m 1957
eisenhardfkm. 1989 & Q
sharpe v £.106ma e 1993
pras’l@\{\\ Q
U p wrw%w 1 é aef 1982
ergea g markowizh. 1952 @ @
v @ jegadeesh n 19g@hartm 199
shentiHdl 0/ a2 shampe i 1965
coqgl KHIemED 2008 @
eionens, 2003 1 @) markowi h. 1959
Rarinsi#02013 2001
- famae. 1993
kahneman d. 1979

Sekil 5: Ortak Atif Ag1 Gorseli

Yayinlara atifta bulunan yazarlar i¢in ortak atif baglantisin1 gésteren Tablo 4 ve Sekil 5’te, konuyla
ilgili yazilan makalelerin referanslarinda birlikte bulunan yazarlar goriilmektedir. Ag yapisi igindeki ayri
renklerde gosterilen 2 farkli kiimenin olustugu ve bu kiimelerin de birbirleriyle baglantili olduklar
goriilmektedir. Bu ag yapilar ayn1 zamanda alaninda etkin yazarlari da gostermektedir. Burada da portfoy
yonetimi kavramini literatiire kazandiran [2]’nin kirmizi renkli agda en ¢ok bahsedilen, [9]’un ise mavi renkli
agda en cok bahsedilen yazarlar oldugu dikkat ¢cekmektedir. Her bir agda bulunan yazarlar da Tablo 4’te
sunulmustur.

Selcuk Universitesi Sosyal ve Teknik Arastirmalar Dergisi 19 / 2021

28



Geg¢misten Giiniimiize Portfoy Yonetiminde Neler Degisti? R Programu ile Bibliyometrik Analiz

Sekil 6: Ulkelerin Bilimsel Uretimi Sekil 7: Ulke Is birlikleri Haritas:

o DFOAUCT development .

i,ﬁ._n..”i - :"““s‘"‘”“‘"“ ASSESSMENL rrsevseshocaiot
nancial mar ﬂdecls‘n“ maklngstrmemapumacn
Illlllmlzatllln financial markets

||;'qestme it

usiry economics fINANCE compelilion research _ numerical model i

tution:

“project nnrtinllo élrlélllsilllgteMli "i_
tioli t egic planning
vortiolio management 9T HIGF Sritos pam

periormance assessmenl

Sekil 8: Kelime Bulutu

Sekil 6 ve 7°de sirasiyla ¢aligmanin yapildigi lilkeler ve bu lilkeler arasindaki is birlikleri sunulmustur.
Sekil 6’ya gore portfdy yonetiminin en ¢ok calisildigr lilke ve Scopus’ta taranan makale sayisi Amerika (907),
daha sonra ise sirasiyla Ingiltere (275), Almanya (229), Cin (220), Avustralya (178), Fransa (153), Kanada
(145) ve Hollanda (91) gelmektedir. Tiirkiye ise 42 calismayla 20.sirada bulunmaktadir. Sekil 7’ye gore
Amerika’nin en fazla is birligi yaptig1 iilkeler sirasiyla, Cin (23), Ingiltere (21), Almanya (14), Kanada (13),
Avustralya (12), Fransa (11) olarak siralanmaktadir. Daha sonra ise Cin ile Hong Kong, ingiltere ile Cin ve
Amerika ile Italya 10’ar ¢aligmayla siralamada yer almaktadir.

Portfoy yonetimi konusunda incelenen makalelerin basliklarinda ve anahtar kelimelerinde en sik
tekrarlanan sozcliklerden olusturulan kelime bulutu Sekil 8’de sunulmustur. Buna gore 1.912 makale iginde
portfdy yonetimiyle en c¢ok “investments” kelimesinin kullanildigi ve kullanim sikliginin 268 oldugu
belirlenmistir. Sonrasinda frekans (f) biiyiikliigiine gore sirasiyla “financial data processing” (f=256), “Project
management” (f=150), “portfolio managements” (f=143), “decision making” (f=97), “Project portfolio
management” (f=60), risk assessment” (f=56), “commerce” (f=51), “product development” (f=51) ve “stock
market” (f=48) gelmektedir.
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Sekil 10: Trend Konular

Sekil 9°daki ortak kelime aginda, makalelerde ¢ogunlukla bir arada kullanilan kelime gruplar
goriinmektedir. Calismada elde edilen ortak kelime aginda 4 kiime, 50 kelime ve 668 baglant1 oldugu tespit
edilmistir.

Sekil 10°da son 11 yilda trend topic olan 30 kelime ya da kelime 6begi yer almaktadir. Bu kelimelerden
portfoy yonetimi konusu ic¢inde sadece son iki yilda incelenen ve trend topic olanlar, gold, covid-19,
commodity market ve crude oil price olarak belirlenmistir. 2020 yilinda tiim diinyay: etkisi altina alan covid-
19 pandemisinin, portfdy yonetimi ¢aligmalarinda da 6n planda tutuldugu goriilmektedir. Ayrica pandemiyle
birlikte gold, commodity market ve crude oil price kavramlarinin yeni diinya diizeninde siklikla dile getirildigi
bilindiginden, portfdy yonetimini konu alan ¢alismalarda da bu kavramlarin 6ne ¢ikmis olmasi tesadiif
degildir.

4, Sonuglar

Yatinmcilarn risk istahlarinin farkli olmasi ve riske karsi farkli tutumlar sergilemeleri nedeniyle,
yatirim i¢in tercih edilen finansal varliklar kisiden kisiye degisiklik gostermektedir. Bununla birlikte, riskin
diisiiriilmesi hedefiyle olusturulan portféylere dahil edilen finansal varliklarin ¢esitlendirilmesi konusunda da
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farkl goriisler s6z konusu olmaktadir. Dolayisiyla en yiiksek getiriyi en diisiik riskle elde etmeyi amaglayan
portfoy yonetiminin en 6nemli konusu, dogru zamanda dogru varliklarin portfdye alinarak, degisen kosullara
gore uygun varlik tiiriiniin ve miktarinin ne olacaginin stirekli takip edilmesidir.

Markowitz [2] tarafindan literatiire kazandirilan portfoy yonetimi kavramu, yillar itibariyle hem
yatirimcilar hem de konuya ilgi duyan aragtirmacilar agisindan artan bir neme sahip olmustur. Bu sebeple
caligmada, portfoy yonetimi konusunda hazirlanmis makalelere iliskin bibliyometrik analiz yapilmistir. Bu
analiz sayesinde konuyla ilgili ¢alisma yapan Oncli yazarlarin, lilkelerin ve dergilerin belirlenmesinin yani sira,
en ¢ok atif alan yayinlarin ve literatiirde portfoy yonetimiyle birlikte en ¢ok incelenen kavramlarin tespiti
gerceklestirilmistir.

Calismanin amaci, portfdy yonetimi kavraminin ortaya ¢iktigi tarihten giiniimiize kadar gegen siirecte,
konuya iligkin egilimlerdeki degisimi ortaya koymaktir. Buradan hareketle, Scopus veri tabaninda “portfolio
management” ile yapilan taramada “Business, Management and Accounting” ve “Economics, Econometrics
and Finance” alanlarindaki dergilerde, 1959-2021 yillar1 arasinda yayimlanan 1.912 makale analiz edilmistir.

Portfoy yonetimi konusunun temellerini atan [2] ¢aligmasindan sonra Scopus veri tabanina giren ilk
calismanin 1959 yilinda yapildigi belirlenmistir. Dolayisiyla aragtirma kapsaminda incelenen calismalar,
konuya iligkin Scopus’ta taranan ilk makaleden baslanarak giliniimiize kadar uzanmaktadir. Boylece konuya
iligkin egilimlerdeki degisimin en genis yelpazeden irdelenmesi hedeflenmistir. Verilere iliskin temel
bulgulara gore, hazirlanan 1.912 makale 634 farkli dergide yayinlanmis ve gogunlukla ortak yazarli yapilan
caligmalara 3.769 yazar katki saglamistir. Yillar itibariyle makale sayilart incelendiginde ise artan bir trend
oldugu dikkat ¢ekmekle birlikte, en hizli artisin 2012-2013 yillart ile 2019-2020 yillart arasinda kaydedildigi
goriilmektedir. Ik olarak 2012-2013 yillarinda konuya iliskin calismalarin sayisinin dnemli dlgiide artmasinin
sebebi olarak 2008 kiiresel krizinden sonra yatirimcilarin riski minimize etmek amaciyla finansal varlik
cesitlendirmesiyle portfdy yonetimi konusuna yonelmis olmasi disiiniilmektedir. Ayrica 2019 yilinin
sonlarinda tiim diinyay: etkisi altina alan covid-19 pandemisinden sonra, yatirimcilarin yatirim tercihlerinde
yasanan degisiklikler neticesinde portfoy yonetiminin 6nemi artmis olabilir. Dolayisiyla konuya iliskin
egilimin arastirmacilar nezdinde de bu sebeplerden dolay1 yiikselmis olabilecegi sOylenebilir.

Portfoy yonetimi konusunda en ¢ok yaym yapilan ilk {i¢ derginin “International Journal of Project
Management”, “Journal of Portfolio Management” ve “Journal of Banking and Finance” oldugu
goriilmektedir. Bu dergiler hem h, g ve M indekslerinin yiiksekligi bakimindan hem de yayn i¢in belirledikleri
ortak konular1 arasinda portfdy yonetimi, yatirimlar ve portfdy optimizasyonu gibi alanlarin bulunmasi
bakimindan benzerlik gostermektedir. Portfoy yonetimine iliskin en ¢ok makale hazirlayan yazar Alexander
Kock olarak belirlenmigken, en uzun zaman araliginda konu hakkinda calisan yazar Robert G. Cooper’dir.

Ayrica en uzun slire konuyla ilgili ¢alisma yapan [9] ortak yazarli “New product portfolio
management: practices and performance” baslikli yaymi hem yerel hem de kiiresel olarak en ¢ok atif alan
makale olarak goriilmektedir. [9] ¢aligmalarinin, 205 Amerikan sirketinin portfoy yonetimi uygulamalarini ve
performanslarini rapor eden ilk ¢alisma oldugunu ifade etmislerdir. Ayrica ¢aligmada, sirketlerin hangi portfoy
yontemlerini kullandiklari, bunlardan memnun olup olmadiklari, farkli yaklagimlarla elde ettikleri performans
sonuglarinin ne oldugu ve portfoy yonetimini uygulamayi diisiinen digerler yazarlara onerileri yer almaktadir.
Bdylece bu ¢aligma kapsaminda olusturulan ilk aragtirma sorusu olan “Portfoy yonetimi konusunda literatiire
katkida bulunan yazarlar, dergiler ve makaleler nelerdir?”” sorusu yanitlanmigtir.

Alanda etkin olan yazarlarin goriildiigli ortak atif aglarinda, iki adet ag kiimesinin bulundugu ve
kiimelerden birinde en ¢ok atif yapilan ¢alismanin ayni zamanda portfdy yonetimi konusunun onciisii olan
[2]’ye ait oldugu bulunmustur. Diger agda ise g¢aligmasi zaten Scopus veri tabaninda bulunan [9] basi
cekmektedir. 73 farkl tilkede yapilan ¢alismalarin yaklasik %47,5’inin Amerika menseili oldugu ve tlkeler
arasindaki is birliginde de Amerika’nin en iist sirada yer aldigi tespit edilmistir. Boylelikle ¢alismanin ikinci
aragtirma sorusu olan “Portfoy yonetimi konusundaki temel baglantilar, kaynaklar ve katkida bulunan tilkeler
nelerdir?” sorusu da cevap bulmustur.

Portfoy yonetimi konusunda hazirlanan c¢alismalarin anahtar kelimelerinde en sik kullanilan
kavramlardan olusan kelime bulutunda, “investments” (yatirimlar) ve “financial data processing” (finansal veri
isleme) 200’lin {izerinde, “project management” (proje yonetimi) ve “portfolio management” (portfoy
yonetimi) ise 100’iin {izerinde bahsedilmistir. Bununla birlikte portfdy yonetimi kapsaminda en ¢ok aragtirilan
diger kavramlardan bazilar1 decision making (karar verme), project portfolio management (proje portfoy
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yonetimi), risk assessment (risk degerlendirme), commerce (ticaret), product development (iiriin gelistirme),
stock market (sermaye piyasasi), strategic planning (stratejik plan), optimization (optimizasyon), financial
markets (finansal piyasalar), costs (maliyetler), research and development management (arastirma gelistirme
yonetimi) olarak belirlenmistir. Dolayisiyla bu kelimelerden yola cikilarak su sekilde yorum yapilmasi
miimkiidiir: Esasen portfoy yonetiminin temelini yatirimlar olusturmaktadir. Yatirimlar ise, belli bir getiriyi
elde edebilmek i¢in yapilan harcamalar1 ve maliyetleri ifade etmektedir. Bazen bu yatirimlar proje olarak da
yapilabilmektedir. Portfoy yonetimindeki amag ise yapilan yatirimlarin stratejik bir plan ger¢evesinde, olasi
risklerinin degerlendirilerek en yiiksek getiriyi saglayacak sekilde yapilmasidir. Bu asamada yapilan arastirma
gelistirme faaliyetleri ile para ve sermaye piyasalar1 gibi finansal piyasalardan elde edilen veriler islenerek,
cesitli karar verme teknikleriyle optimum portfdy se¢imi yapilmaktadir. Dolayisiyla portfdy yonetiminin
teorisini ve slirecini ifade ederken kullanilan ve kelime bulutunda da bulunan yer alan bu kavramlarin ileriki
caligmalarda da siklikla birlikte kullanilacag: diistiniilmektedir.

Yillar itibariyle portfoy yonetimi kavramiyla en uzun siire incelenen kelimelerin “China” (Cin) ve
portfolio optimization” (portfdy optimizasyonu) oldugu goriilmektedir. Bunun sebebi olarak, gelecegin portfoy
yonetim sektoriine iliskin finans dinamiklerinin Cin’de toplanmasi beklentisi gosterilebilir. Ayrica global
portfoy yoneticilerinin Cin’e olan ilgisi de bu goriisii destekler niteliktedir. Ayrica bu iki kelimenin 2016
yilinda trend konular (trend topic) oldugu tespit edilmistir. Son ii¢ y1l agisindan degerlendirildiginde ise; 2018
yilinda “sustainability (siirdiiriilebilirlik), project assessment (proje degerlemesi), financial system (finansal
sistem), price dynamics (fiyat dinamikleri) ve commerce (ticaret)”, 2019 yilinda “economic development
(ekonomik geligmeler), stock returns (hisse senedi getirisi), future prospect (gelecek tahmini), volatility
spillovers (volatilite yayilimi) ve financial market (finansal piyasa)”, 2020 yilinda “sensitivity analysis
(duyarhilik analizi), crude oil price (ham petrol fiyati), spillover effect (bulasma etkisi), commodity market
(emtia piyasasi), covid-19 ve gold (altin)” kavramlarinin en sik kullanilan popiiler ifadeler oldugu tespit
edilmistir. Dolayisiyla 2019 yilinin sonlarinda cereyan eden pandeminin etkisiyle, son iki yi1ldaki kelimelerin,
diger yillara nazaran daha ¢ok yeni diinya dinamiklerini yansittig1 ifade edilebilir. Ciinkii covid-19 sebebiyle
yasanan ekonomik gelismeler, diinya genelinde fiyat dinamiklerini degistirmis, boylelikle finansal piyasalarda
varlik fiyatlar1 arasindaki volatilite yayiliminin arastirilarak gelecek tahminlerinin yeniden yapilmasi
kaginilmaz olmustur. Ayrica pandemi siirecini en volatil gegiren varliklarin hisse senetleri, petrol, emtialar ve
altin fiyatlarni oldugu gozlenmistir. Dolayisiyla kiiresel g¢apta ekonomiyi yeniden sekillendiren covid-19
pandemisinin, degisen yatirimct tercihleriyle birlikte portfoy yonetimi konusunu da etkiledigi gortilmektedir.

Boylelikle calismanin iiciincii aragtirma sorusu olan “Portfdy yonetimi konusuyla sik sik birlikte
arastirilan kavramlar yillar itibariyle nasil degismistir?” sorusuna yanit verilmistir.

Sonug olarak, ekonomik diinya diizeni koklii bir degisime ugrasa bile, finansal piyasalar var oldugu
miiddetge portfoy yonetimi kavraminin popiilaritesinin siirekli olarak devam edecegi diisiiniilmektedir. Portfoy
yonetimine iligkin gelecekte inceleme yapmay1 diisiinen arastirmacilarin, bu c¢alisma sonucunda ulasilan
bulgular neticesinde kendilerine bir aragtirma boslugu belirleyebilmesi muhtemel goriilmektedir. S6z konusu
bu durumun da yapilan arastirmanin énemini ortaya koydugu soylenebilir.
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