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Osman Bahadir SINAN

TURKIYE’DE iMALAT SANAYi KAPASITE KULLANIM ORANI
ILE BORSA ISTANBUL-100 ENDEKSI ARASINDAKI ILiSKI (2007.06-
2019.12)

Osman Bahadir SINAN!?
OZET

Bu ¢calismada Tiirkiye'de imalat sanayi kapasite kullanim orani ile Borsa
Istanbul-100 endeksi arasindaki iliski 2007:6-2019:13 donemleri icin aylik veriler
kullanmlarak Johansen es biitiinlesme testi Granger nedensellik testi ile
aragtirllmistir. Kapasite Kullanim oramin’ da bir artis oldugunda, tiretimde artisin
ve ekonomide biiyiimenin gerceklestigi anlamina gelmektedir. Borsa Istanbul 100
endeksi Sirketleri Tiirkiye ekonomisinin baslica biiyiik sirketleri olup, bu sirketlerin
performanst tiretimlerine ve ekonomiye yansimaktadwr. Yapilan analiz sonug¢larina
gore degiskenler arasinda uzun donemli bir iliski bulunmus ve hata diizeltme
modelinin uzun donemde isledigi tespit edilmistir. Son olarak da seriler arasindaki
iliskinin yonii Granger nedensellik testi ile belirlenmistir. Ampirik bulgular
sonucunda; imalat sanayi kapasite kullamm oran: ile Borsa Istanbul-100 endeksi
arasinda ¢ift yonlii bir nedensellik iliskisi bulunmugtur.

Anahtar Kelimeler: fmalat Sanayi Kapasite Kullamim Orani Ile Borsa
Istanbul-100 Endeksi , Nedensellik

Jel Kodu: A10, C01, C10

RELATIONSHIP BETWEEN THE EFFECTIVE EXCHANGE RATE
AND EXPORT IN TURKEY (2007.6-2019.12)

ABSTRACT

This study investigates the relationships in Turkey between the manufacturing
industry capacity utilization rate and Borsa Istanbul-100 index with on monthly
basis over the period 2007:06 to 2019:12 by using the Johansen Co Integration test
and Granger causality test. When there is an increase in the Capacity Utilization
rate, it means an increase in production and a growth in the economy. Istanbul Stock
Exchange 100 index, is the main supplier of large companies of Turkey's economy,
the performance of these companies is reflected in production and the economy.
According to the results of the analysis the long-term relationship between the series

! Dr, Sermaye Piyasasi Kurulu, bsinan@spk.gov.tr
Bu calismada belirtilen goriis ve ifadeler Sermaye Piyasasi Kurulu’nun resmi goriislerini yansitmaz.
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was found and error correction model work in long term succesfully. Finally, the
direction of relationship between the series was determined by Granger causality
test. The empirical results indicated that; there is bidirectional causality between the
manufacturing industry capacity utilization rate and Borsa Istanbul-100 index

Keywords: Real Exchange Rate, Export, Causality
Jel Codes: A10, C01, C10

GIRIS

Bu ¢alismanin amaci Tiirkiye’de imalat sanayi kapasite kullanim oranlar1 ve
Borsa Istanbul-100 endeksi arasindaki iliskiyi, 2007.6-2019.12.dénemine iliskin
aylik verileri kullanarak VAR modeli ve Granger nedensellik testi kullanilarak
incelemektir. Makale dort ayr1 baslik icermektedir. Ik olarak imalat sanayi kapasite
kullanom oran1  ve Borsa Istanbul-100 endeksi etkilesim konusunda bilgi
verilmektedir. Izleyen bashkta, konu ile ilgili daha &nce yapilmis calismalar
Ozetlenmektedir. Sayisal analiz boliimiiniin verildigi {i¢iincii bolimde ekonometrik
analiz c¢alismas1 yer almakta, ve son olarak da sonu¢ kisminda ¢alisma
Ozetlenmektedir.

1980 sonras1 uygulanan neo libarel politikalar sonrasinda Tiirkiye’de hisse
senedi piyasasindan menkul kiymetler borsasi faaliyete baslamis, ekonominin disa
acilmasi gerceklesmis, bu gergeklesme ile doviz kuru konvertibiliteye gecilmis ve
serbest kur rejimi uygulanmaya baglanmistir. Sanayi iiretiminde meydana gelen artis
sonucunda kapasite kullanim oranlar1 artmistir. Dolayisiyla biiyiime modeli ihracata
dayal1 biiylimeye doniliserek imalata sanayinde {retim ciddi miktarlarda artig
kaydetmistir.

1. Imalat Sanayi Kapasite Kullanom Oram — Borsa Istanbul-100
Endeksi Iliskisi

Ekonomik gériiniimiin &lgiilmesi igin kullanilan Imalat Sanayi Kapasite
Kullanom Oran1 anketleri ile sanayi sektoriinde faaliyet gosteren sirketlerin,
halihazirda fiziki kapasitelerine kiyasla fiilen gerceklesen kapasite kullanimlarinin
takip edilmesi hedeflenmektedir.(TCMB-2019)

Firmalarin belli bir donemde gercgeklesen iiretim diizeyine fiili kapasite adi
verilir. Yani, fiili kapasite, mal ve hizmetlere karsi olusan talepteki azalig, liretimdeki
aksakliklar ya da ham madde temini sikintist sonucu ortaya ¢ikan kapasitedir.

Imalat sanayi kapasite kullanim orami(KKO) sanayi sektoriinde faaliyette
bulunan sirketlerin fiilli kapasite kullanimlarini gosterir. Bu oran, Tirkiye’deki
imalat sanayi iiretiminin gidisati hakkinda bilgi vermektedir. Sanayi sektoriinde
faaliyetlerin kapasite kullanimlarinin saptanabilmesi i¢in genelde imalat sanayi esas
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alinir. Clinkii imalat sanayi, iilkemizde sanayi sektoriiniin en onemli ve agirlikli alt
sektoriidiir. Kapasite kullanim oranindaki bir artis ekonomiye veya isletme
faaliyetlerinde artis olacagi sinyali tasidigindan 6nem arz etmektedir. Eger ortaya
cikacak talep kapasitenin yukarisinda ise yeni yatirimlarin yapilarak kapasite
kullanim oranmi yiikseltmek gerekir. Ancak talepteki azalma nedeniyle kapasite
kullanimi diisiikse iiretimi azaltmak gerekir (Egilmez-2012)

Tiirkiye i¢in  kapasite kullanim oranit enflasyonun siddetini Olgmekte
kullanilir. Tirkiye‘de ise Merkez Bankasi tarafindan aylik olarak toplam 2500
isletme iizerinde hazirlanan Iktisadi Y onelim Analizine gore
hesaplanmaktadir(TCMB-2019)

Kapasite Kullanim oranin’ da bir artis oldugunda, iiretimde artisin ve
ekonomide biiyiimenin gerceklestigi anlamina gelmektedir. Dolayisiyla ekonomide
beklenti olumlu oldugunda reel giiven endeksi ile ayni yonde  hareket etmesi
beklenmektedir. Yine reel giiven endeksinde diisiis oldugu dénenlerde de Imalat
Sanayi Kullanim Kapasite oraninda azalma yoniinde bir egilim beklenmektedir.

Imalat sanayi kapasite kullanim oran1 mevsimsel etkiler goz ardi edilerek
hesaplanmaktadir. ~ Mevsimsel etkiler 6rnegin yaz aylarinda iretimi artip ki
aylarinda tiretimi diisen iriinlere iliskin diizensizliklerin ortadan kaldirilmasi buna
gore yorumlanmasi suretiyle yapilir(Egilmez-2012)

Sirket hisse senetlerinin ikinci el pazarda islem gorebilmesi i¢in IMKB Ocak
1986°da kurulmus, 1989°da Takas Saklama Merkezi, 1993°te Tahvil Bono Piyasasi
ve Repo-Ters Repo Pazari kurularak kurumsal bir yapiya kavusmustur.(IMKB, 1997:
396). IMKB’nin faaliyetine paralel olarak ¢ok sayida kisiye “Borsa Bankerligi”
yetki belgesi verilmis ve ayrica bu kisilere bagli Anadolu’da kiiciik capl sirket ve
sahislar 1980 ve 1990’l1 yillarda faaliyet gostermislerdir. Kurumsallasamama ve
sermaye sikintist nedeniyle aracilik hizmeti veren kisilerin miisteri hesaplarini
suiistimal etmeleri neticesinde 20’nin tizerinde araci kurulus iflas nedeniyle tasfiye
olmustur. Bu araci kuruluslar arasinda 1990’larin basinda en biiyiik islem hacmi ve
miisteri sayisia ulasan Tiirk invest A.O.G. Carmen Carst Menkul Degerler A.S. de
bulunmaktadir. Tasfiye olan aract kuruluslardaki hesaplart bulunan miisterilerin
alacaklarmin tazmini i¢in 1999 yilinda Sermaye Piyasasi Kanunu’nda yapilan
degisiklikle “6zel fon” kurulmus bu miisterilerin magduriyeti ancak kismen tazmin
edilebilmistir. Daha sonra bu fon Yatirnm Tazmin Fonu’na ¢evrilmis ve Once
Merkezi Kayit Kurulusu A.S. ve daha sonra Sermaye Piyasasi Kurulu biinyesinde
faaliyetlerini stirdiirmuistiir.

Sermaye Piyasasi Kanununda 2012 yilinda degisiklikler yapilarak Istanbul
Menkul Kiymetler Borsas1 anonim sirket statiisiine kavusmus ve Borsa Istanbul A.S.
olarak faaliyetine devam etmistir. 1986-2020 doneminde Sirket’lerin halka agilmasi
istenen seviyelerde gerceklesmeyerek 400 kadar Sirket’in halka acgilmasi
gerceklesmistir.  Borsa Istanbul A.S.’nin 36 yillik tarihinde ortalama Sirket pay
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sahipligi tizerinde %60-70 oraninda yabanci hakimiyeti olmasi, sirketlerin halka
aciklik oranlarinin diisiikk olmasi, lilkemizde ekonomik krizlerin yaganmasi Borsanin
diger makro ekonomik degiskenler kadar ilgi gérmesini olumsuz etkilemistir.

Borsa Istanbul-100endeksi yatirimeilarin piyasada olusan hareketleri takip
etmeleri amaciyla hesaplanmaktadir. BIST 100 Endeksi, Borsa Istanbul Pay Piyasasi
icin temel endeks olarak &lgii olusturmaktadir. Borsa Istanbul pazarlarinda islem
gbren, piyasa degeri ve islem hacmi en BIST 100 Endeksi, Borsa istanbul Pay
Piyasasi icin ana gdsterge olarak hesaplanmaktadir. Borsa Istanbul pazarlarinda
islem goren, piyasa degeri ve islem hacmi en yiiksek 100 Sirkete ait payin ortak
performansinin dl¢iilmesi amaciyla olusturulmustur.

S6z konusu Sirketler Tiirkiye ekonomisinin baglica biiyiik sirketleri’dir
Dolayisiyla bu sirketlerin performans: lretimlerine ve ekonomiye yansimaktadir.
Sermaye girisi sayesinde ylikselen borsalarda sirketler halka arz ya da sermaye
artirm1 yoluyla yeni menkul kiymet arz ederek kendilerine kaynak bulmaktadir.
Sermaye c¢ikisi nedeniyle diisen Borsalarda sermaye ¢ikisi olmakta Rasyonel
beklentiler  nedeniyle yatirnmcilar satisa ge¢mektedir. Diigen borsa endeksi
Sirket’lerin kaynak bulma konusunda beklentilerini olumsuz etkilemektedir. Yine
kapasite kullanim oranindaki artiglar Sanayi sirketleri i¢in olumlu bir gelisme olup,
buna bagli olarak yasanacak tliretim satis ve kar artisinin Borsa’da islem goren hisse
fiyatina yansimasi kagiilmaz olacaktir.

Borsa Istanbul-100endeksi ile imalat sanayi kapasite kullanim oran
arasindaki etkilesim Grafik 1°’den go6zlenebilir. Grafik 1°den goriildiigii lizere;
Tirkiye’de 2008 yili baglarinda Kapasite kullanim orani endeksi 2008’de kiiresel
capta yasanan krizin etkisiyle diislise gectigi 2009 ortalarindan itibaren yiikselise
gectigi 2010-2014 doneminde stabil sekilde seyrettigi, 2015-2018 doneminde artis
kaydettigi 2018’de ABD ile yasanan Rahip Branson krizinin etkisiyle hizla azalisa
gectigi, 2019 basindan itibaren tekrar yiikselise gectigi, gorilmektedir. Borsa
Istanbul-100 endeksi de Imalat sanayi kapasite kullanim orani seyrine paralel bir
seyir arz ettigi ancak artis ve diisiislerin ¢cok daha fazla oldugu goriilmektedir.
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Grafik 1: Borsa -100 Endeksi- imalat Sanayi Kapasite Kullanim Oram1 Zaman icindeki
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2. Literatiir Incelemesi

Bu kisimda  imalat sanayi kapasite kullanim orani ile Borsa Istanbul-100
endeksi orani ve diger 6nemli makro ekonomik degiskenler arasindaki iliskinin
tespitine yonelik uluslararas1 diizeyde ve Tiirkiye’de yapilan caligmalara yer
verilecektir.

Yamak ve Zengin (2000), kapasite kullanim orani ile enflasyon orani
arasindaki iligkiyi 1985-1999 doénemi i¢in  Finn (1996) modeli ¢ercevesinde
incelemislerdir. Caligsma sonuglarma géore KKO’dan enflasyon oranina dogru tek
yonlii nedensellik iliski oldugu sonucuna varilmistir.

Yamak ve Ceylan(2006) caligmalarinda imalat sanayi kapasite kullanim oran
ile enflasyon arasindaki iliskiyi incelemiglerdir. Bulgular neticesinde imalat sanayi
kapasite kullanim oran ile enflasyon arasinda iliskinin istikrarl1 olmadig1 sonucuna
varilmistir. Calisma sonuglarina gére optimum kapasiteniz iistiindeki KKO enflasyon
ile uyumlu degildir.
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Tiirker (2007) Tiirkiye’de 2000.2.-2006.9 dénemi i¢in IMKB -100
endeksini olusturan Sirketlere ait hisse senetleri(iMKB-100) ile aralarinda imalat
sanayi iuretim endeksinin yer aldigi bazi makro ekonomik degiskeleri arasindaki
iligkileri Arbitraj Fiyatlama Teorisi kapsaminda incelemistir. Calisma sonuglarina
gore Tirkiye’de hisse senedi getirileri ile makroekonomik degiskenler arasinda
iliskinin Arbitraj Fiyatlama Modeline gore analiz etmenin gegerli oldugu sonucuna
varilmisgtir.

Cihangir ve Kandemir (2010) Tiirkiye i¢in 1998-2002 donemine iligskin aylik
datalar1 kullanarak IMKB-30 endeksi ile aralarinda kapasite kullanim oraninin da
bulundugu bazi makroekonomik degiskenler arasindaki iligkiyi Arbitraj
Fiyatlandirma Modeli araciligiyla incelemislerdir. Calisma sonuclarina gore pay
senedi fiyatin1 anlamli ve énemli derecede etkileyen baslica faktoriin TUFE oldugu,
kapasite kullanim oraninin etki yaramadig1 sonucuna varilmistir.

Eksi vd. (2011), 1997-2008 donemine iliskin aylik verileri kullanarak OECD
yedi tiyesini kapsayan ¢alismalarinda; kapasite kullanim orani ile Petrol fiyatlari,
iligkisini  es-biitlinlesme ve Granger nedensellik testleriyle araciligiyla
incelermislerdir. Calismanin sonucunda 7 iilkede anlamli bir iliski bulunmazken
Fransa petrol fiyatlarindaki degisme i imalat sanayi tiretimi arasinda iliski oldugu
sonucuna ulagmislardir.

Abdioglu (2013) Tiirkiye igin 1991- 2007 donemine iligkin yillik verileri
kullanarak tiiketici ve tiretici fiyat endeksleriyle kapasite kullanim oranlar1 arasindaki
iliskiyi En Kiiclik Kareler Yontemi(EKK) yontemi araciligiyla incelemistir. Calisma
sonuglara gore ilgili donemde enflasyonla kapasite kullanim oranlar1 arasinda
karsilikl1 bire etkilesim oldugu sonucuna varilmaistir.

Aktas ve Akdag(2013) 2008-2012 donemine iliskin aylik verileri kullanarak
Tiirkiye’de Borsa Istanbul-100 endeksi ile aralarinda Imalat sanayi kapasite
kullanim oraninin da bulundugu bazi 6nemli makro ekonomik degiskenler
arasindaki iliskiyi ¢oklu dogrusal regresyon modeli ve Granger nedensellik
testleriyle araciligiyla incelemislerdir. Calisma sonucunda,  Imalat sanayinin
kapasite kullanim orani ile BIST-100 endeksi arasinda karsilikli etkilesim oldugu
sonucuna varilmistir.

Cetin ve Bitirak(2015) Tiirkiye i¢in 2000.1.-2009.12 doénemi aylik datalarla
Borsa istanbul -100 endeksi (IMKB-100) getirileri iizerinde aralarinda imalat sanayi
kapasite kullanim oranimnin da bulundugu ¢esitli ekonoimik degiskenlerin iliskisini
En Kiiciik Kareler Yontemi(EKK) yontemi araciligiyla incelemislerdir. Caligmanin
sonucunda Borsa Istanbul -100 endeksi artislarmin imalat sanayi kapasite kullanim
oranindan olumlu olarak etkilendigi sonucuna ulagilmistir.

Sanli ve Petek(2019) 2007.1-2017.3 donemine iligkin Tiirkiye’de gayri safi
yurt i¢i hasila, doviz kuru ve sanayi iiretim endeksinin imalat sanayinde kapasite
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kullanim oranlar1 iizerinde etkilerini es-biitiinlesme ve Granger nedensellik testleri
araciligryla incelemislerdir. Calisma sonucunda Imalat sanayi kapasite kullanim
oranlarindan GSYH ve sanayi iiretim endeksine dogru bir nedensellik iliskisi oldugu
sonucuna varilmistir.

3. Veri - Ekonometrik Yontem ve Bulgular

Imalat sanayi kapasite kullamm oram1 (ISKKO) ile Borsa Istanbul-100
endeksi t endeksi (BORSA-100)arasindaki iligkinin arastirildig: bu analizde, 2007.6-
2019.12.donemine iliskin, aylik verileri kullanilmistir. Veriler Tiirkiye Cumhuriyeti
Merkez Bankasi Elektronik Veri Dagitim Sistemi (EVDS)’den iiretilmistir. Analizde
E views 8 ekonometri programindan yararlanilmistir.

Yapilan ekonometrik model asagidaki sekilde gosterilmektedir:

[SKKO==« -+ .= BORSA-100+ U
[SKKO: Imalat sanayi kapasite kullanim orani

BORSA-100: Borsa Istanbul-100 endeksi

Analizde ayrica Granger nedensellik testi de yapilmistir.

Degiskenler arasindaki iliskileri arastirilmasi igin ilk olarak serilerde
duraganligin arastirllmast  gerekmektedir. Duraganligin arastirilmasinda Dickey
Fuller Testi (ADF), Philips-Perron (1988) birim kok testi ve Kwiatkowski, Philips,
Schmidt, Shin(1992) tarafindan gelistirilen KPSS testi kullanilmistir. Tablo 1’ de
BORSA-100 verisi i¢in yapilan test sonuclari1 yer almaktadir.

Tablo 1: Borsa Istanbul-100(BORSA-100) Degiskeni ADF-PP-KPSS Test Sonuglari

Degisken Diizey Degerleri (-1) Diizey
Degerleri
(SIC)
ADF PP KPSS ADF PP KPSS
Istatistigi Istatistigi

t-Istatistigi

-2,784094* -2,915312* 0.087249 -12.47200 -12.47081*
***(4)(LM
-stat
Olasihik
0,2055** 0.1607** 0.0000 0.0000**
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Kritik
Degerler
%1
%5
3440263 -3.440263 0.146000 440263 -3.440263
%10

-3.144585 -3.1445. 0.119000 ~o-144585

-3.144585

HO: CA degiskeni birim kék icermektedir.

* Uygun gecikme uzunluklaridir. ADF testinde Schwartz Bilgi Kriteri, PP ve KPSS
testlerinde Barlett kernel kullanilarak Newey-West bant genisligidir.

** Olasilik degeri, 0.05°ten kiiciik oldugu icin Ho hipotezi reddedilir, seri
duragandir.

= Hesaplanan LM istatistik degeri %1 diizeyindeki kritik degerden kiigtik
oldugu icin Ho hipotezi reddedilir, seri duragandir.

Tablo 1’de 2007.7-2019.12 dénemi icin verisinin ADF, PP ve KPSS test
sonuglar1 yer almaktadir.. Tabloya gore BORSA-100 serisi KPSS testi sonuglarina
gore diizey degerinde duragan ADF, PP testi sonuglarina gore birinci derece farklari
alindiginda %1, %5 ve %10 anlam diizeylerinde duragan duruma gelmektedir.

Tablo 2: Imalat Sanayi Kapasite Kullanim Orani(ISKKO) Degiskeni ADF-PP-
KPSS Test Sonuglari

Degisken Diizey Degerleri (-1) Diizey
Degerleri
(SIC)
ADF PP KPSS ADF PP
Istatistigi Istatistigi

t-Istatistigi

-3,802994* -3.132686*  0.071507 -8.904607 -8,562775*
***(4)(LM-
stat
Olasilik
0,019** 0.1026** 0.0000 0.0000**
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Kritik
Degerler
%1
0.216000
-4.020822 -4.020822 4020822  -4.020822
%5
-3.440263 3440263  0.146000 440263 -3.440263
%10
0110000 3144585  -3.144585
-3.144585 -3.144585

HO: CA degiskeni birim kék icermektedir.

* Uygun gecikme uzunluklaridir. ADF testinde Schwartz Bilgi Kriteri, PP ve KPSS
testlerinde Barlett kernel kullanilarak Newey-West bant genisligidir.

** Olasilik degeri, 0.05°ten kiiciik oldugu icin Ho hipotezi reddedilir, seri
duragandir.

= Hesaplanan LM istatistik degeri %1 diizeyindeki kritik degerden kiigtik
oldugu icin Ho hipotezi reddedilir, seri duragandir.

Tablo 2°de 2007.6.1-2019.10 doénemi icin ISKKO verisinin ADF, PP ve
KPSS test sonuglar1 yer almaktadir. Tabloya gore ISKKO serisi ADF testi sonucuna
gore %1 anlam diizeyinde duragan degildir. % 5 ve %10 anlam diizeylerinde ise
diizey degerlerinde duragandir. PP testi sonuglarina gore duragan degildir. Birinci
derece farklar1 alindiginda %1, %5 ve %10 anlam diizeylerinki ilgili tiim testlerde
duragan hale gelmektedir

Bu cercevede degiskenler arasinda es biitlinlesme analizi yapilmasina gerek
duyulmaktadir.

3.1 VAR Modelinin Tahmin Edilmesi

Caligmada kullanilan Ticari agiklik ve enflasyon degiskenlerine ait VAR
modelindeki bu verilerin duraganlik durumlarina iliskin bilgiler Tablo 1 ve Tablo
2’de verilmistir. Analizlerde I(1) olan her iki seride birinci derece diizey degerleri ile
kullanilmustir.
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Calismada, VAR analizinden oOnce gecikme uzunlugunun belirlenmesi
gerekmektedir. Gecikme uzunlugunun bulunabilmesi igin; Olabilirlik Orani Testi
(LR), Son Tahmin Hata Kriteri (FPE), Akaike Bilgi Kriteri (AIC), Schwarz Bilgi
Kriteri (SIC) ve Hannan-Quinn Bilgi Kriteri (HQ) kullanilmaktadir. VAR analizine
LR ve AIC istatistiklerine dayali olarak gecikme uzunlugunun 2 oldugu tespit
edilmistir.

VAR modelinin tutarliginin saglanmasi i¢cin AR koklerinin 1’den kiigiik
olmas1 gerekmektedir. Grafik yardimiyla bu durumun gosterilebilmesi ig¢in ters
koklerin tamaminin birim ¢gemberin i¢cindeki bolgede olmasi gerekmektedir. Asagida
ters koklerin hepsinin birim ¢emberin i¢indeki bolgede oldugu goriilmektedir (Grafik
1). Bunedenle VAR modelinde tutarlilik temin edilmektedir.

Inverse Roots of AR Characteristic Polynomial

1.5

1.0 -

0.0 . . o o

-0.5

-1.0

-1.5 T T T T T
-1.5 -1.0 -0.5 0.0 0.5 1.0 1.5

Sekil 1: AR Karakteristik Polinomunun Ters Kokleri
3.2. Johansen Es Biitiinlesme Testi

Iki degisken arasindaki neden-sonug iliskisinin yoniiniin tespit edilebilmesi
icin nedensellik testlerinin uygulanmasina ihtiya¢ duyulmaktadir. Ampirik
caligmalarda en ¢ok tercih edilen yontemlerden biri Granger nedensellik testidir.
Ayrica, 1980’lerin sonunda yeni uygulamaya sokulan es biitiinlesme testleri
(Granger, 1986, Engle ve Granger, 1987, Johansen, 1988, Johansen ve Juselius,
1990), degiskenler arasindaki iligskinin tespit edilmesinde yararli sonuglar saglamistir.

Bu analizde degiskenler arasindaki uzun dénemli etkilesimin saptanmasi
amaciyla Johansen esbiitiinlesme testi kullanilmigtir. Johansen (1988) ve Johansen ve
Juselius (1990), degiskenler arasindaki uzun donemli bir iliskinin olup olmadigin
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test etmek icin en biiyiik dzdeger (maximum eigen value) ve iz (trace) istatistiklerini
kullanmaktadirlar. Johansen esbiitiinlesme testinde iki farkli olabilirlik orani
bulunmkatadir. ilk olarak Maksimum Oz Deger Testi, ve daha sonra iz testidir.
Maksimum Oz Deger testinde en fazla r sayida esbiitiinlesme vektoriiniin varligi, r+1
esbiitiinlesme vektoriinlin varligint iddia eden alternatif hipoteze karsi test edilir.
Buna Karsilik, iz testinde ise, en fazla r esbiitiinlesme vektdriiniin varligl, en az r+1
esbiitiinlesme vektoriiniin varligin1 iddia eden alternatif hipoteze karsi test edilir
(Kasman ve Kasman, 2004).

Johansen testine baslamadan o6nce, "Vector Autoregressive” (VAR) modeli
kurularak gecikme sayisi tespit edilmelidir. VAR modeli birbirleriyle karsiklik
etkilesimi oldugu diistiniilen degiskenlerin birbirlerini ne derece etkiledigini
gostermek i¢in kullanilan zaman serisi denklemidir (Cetin, 2005). Bu cercevede
degiskenler arasinda VAR modeli kurularak 2 gecikme uzunlugunun model i¢in
optimal gecikme uzunlugu oldugu tespit edilmistir. Sonraki asamada es-biitiinlesme
testinin yapilmasinda uygun modelin belirlenmesi i¢in Akaiki ve Scwartz kriterlerine
bakilmis ve uygun modelin 2 oldugu anlagilmistir

Son asamada yapilan Johansen Es Biitlinlesme Testi sonuglar1 asagidaki
gibidir.

Tablo 3. Johansen Es-Biitiinlesme Test Sonuglari

Es Biitiinlesme Vektor
Sayisi
Hipotezler iz Testi Kritik Olasihik
Deger(%5)
Ho: r=0, H1 :r=1 Hic* 25.32950 0.0092
20.26184
Ho: r<l, HI :r=2 En Fazlal 3.227834 0.5390
9.164546
Maksimum Oz Deger Kritik Deger(%5) Olasihk
Ho: r=0,H1 r>1 Hic* 22.10167 0.0046
15.89210
Ho: r<I,HI 122 En Fazlal 3.227834 0.5390
9.164546

*Trace (iz) istatistigi 0.05 anlamlilik diizeyinde es biitiinlesik bir adet vekt6r bulundugunu
gostermektedir.

*En Biiyiik Ozdeger istatistigi 0.05 diizeyinde es biitiinlesik bir adet vektdr bulundugunu
Gostermektedir.
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Analiz sonucunda, r=0 hipotezi reddedilmemekte, r<1 hipotezleri ise,
reddedilmektedir. Bu durum 0.05 anlamlilik diizeyinde birden fazla vektoriin
bulundugu, Borsa Istanbul 100 endeksi ile kapasite kullanim oran degiskenlerinin
uzun donemde etkilesim i¢inde bulundugu sonucunu dogurmaktadir..

Es-biitiinlesme iliskisinin olmasi degiskenlerin  uzun donemde birlikte
hareket etmeleri anlamina gelmektedir.

3.3.Hata Diizeltme Modeli

Es-biitiinlesik degiskenlerde uzun donemde dengeden sapmalar meydana
geldiginden hata diizeltme modeli kurularak uzun donemde tekrar dengeye gelini
gelinemeyeceginin saptanmasi gerekir (Sahbaz, 2009) Hata diizeltme parametresi,
model dinamigini dengede tutmaya yarar ve degiskenleri uzun donem denge
degerine dogru yakinlagsmaya itmektedir. Hata diizeltme degiskeninin Kkatsayisi
istatistiksel agidan anlamli olmasi, sapmanin varlifim1 isaret eder. Katsayinin
bliyiikligii ise uzun donem denge degerine dogru yakinlasma hizinin bir
gostergesidir. Uygulamada, hata diizeltme degiskenin 0 ile -1 arasinda olmasi ve
istatistiksel agidan anlamli olmasi umulur. Ciinkii bu gergeklesirse, degiskenlerin
uzun donemde dengeye gelebilecegi beklenir. Denge durumundan sapmalar uzun
donemde hata diizeltme degiskenin katsayisina bagli olarak diizelebilecektir.
(Enders, 1995).

Tablo- 4: Hata Giderme Modeli Sonuclar:

Borsa-100 HATA(-1) C
Katsayi 0.608112 -0.088956 0.006260
St Hata 0.329861 0.044250 0.006177
t (deg) 1.843540 -2.010328 1.015207
P degeri 0.0673 0.0462 0.3117
R2 0,035,F=2,7115, F(Prob)=0,069
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Yukaridaki tabloda hata diizeltme terimi O ile -1 arasinda oldugundan hata
diizeltme mekanizmasi calismaktadir. Ayrica degiskenlerin anlamli olmasi da
gerekmektedir. Dolayisiyla bir donemde meydana gelen dengesizlik ilerideki
donemlerde diizelebilmektedir. Bu nedenle modelde uzun donem iliskisi tutarlidir.
Analizde vektor hata diizeltme terimi O ile -1 arasinda ¢ikmistir. Bu durum, dengeden
sapma oldugunda uzun donem de tekrar dengeye gelinecegini gostermektedir. Hata
diizeltme degiskeni katsayisinin istatistiki olarak anlamli olmasi uzun dénemde hata
diizeltme mekanizmasinin isledigini gostermektedir. Dengeden uzaklasma
yasandiginda, sapmalarin yaklagik %60’1 diizelebilmektedir.  Hata diizeltme
katsayisina gore de 1 yildan daha kisa bir siirede bu diizeltme saglanacaktir.

3.4. Granger Nedensellik Testi

Granger (1969) nedensellik testi, iki degisken arasindaki iliskinin yoniiniin
saptanmasinda kullanilan en uygun testler arasindadir. Neden-etki diisiincesi ile
yakin iligkisi bulunmaktadir. Granger nedensellik testine baslanmadan 6nce serilerde
duraganlik sartinin saglanmasi gerekmektedir.

Granger nedensellik testi i¢in agsagidaki gibi Xt ve Yt gibi iki duragan zaman
serisinin bulunmasi gerekmektedir (Granger,1969:431)

X = ian,__r. + ib;f.--; +E,
7=l Ji=l

}: = ir"jxr-a + id.r-r-"* T,
= =

t € ve nt hata terimleri, aralarinda iliski olmayan serilerdir. Granger (1969)’1n
nedensellik tanimina gore Yt 'nin Xt ’ye Granger nedensel olabilmesi i¢in j b sifirdan
farkl1 olmalidir. Benzer olarak Xt 'nin Yt ’ye Granger nedensel olabilmesi i¢in j c
sifirdan farkli olmalidir. Bu sartlarin her ikisinin de saglanmasi halinde iki yonli
karsilikli nedensellik iligkisinin oldugu sonucuna varilmaktadir. Granger nedensellik
sartinin tespit edilmesine yonelik F testi ve Wald testi uygulanmaktadir.

VAR Modeli temelli Granger nedensellik testi sonuglar1 asagida Tablo 5°de
yer almaktadir. VAR analizine dayali Granger nedensellik testinde LR ve AIC
istatistiklerine dayali olarak gecikme 1 olarak secilmistir.

Tablo 5: VAR Granger Nedensellik ve Blok Digsallik Wald Testi

Bagimh Degisken Kapasite Kullamm Orani(KKO)

Dislanan Chi-sq  df Prob.

Kapasite Kull.Oram (KKO ) 12.86620 2 0.0016

186




SAKARYA IKTIiSAT DERGISI CILT 9, SAYT 3, 2020, SS. 174-190
THE SAKARYA JOURNAL OF ECONOMICS, VOLUME 9, NUMBER 3, 2020, PP.174-190

All 12.86620 2 0.0016

Bagimh Degisken Borsa Istanbul-100 Endeksi(Borsa)

Dislanan Chi-sq df Prob.
Borsa Istanbul-100(Borsa-100) 1473956 2 0.0006
All 1473956 2 0.0006

Yapilan analiz sonucunda ilk testte olasilik degeri de %5  anlamlilik
diizeyinden kii¢iik oldugu i¢in Ho hipotezi reddedilmektedir (KKO, Borsa-100’un
Granger nedenidir degildir). Analiz sonuglarina gére KKO Borsa Istabul100 dogru
tek-yonlii bir nedensellik iliskisi bulunmamaktadir.

Diger taraftan ikinci testte Ho hipotezi (Borsal00 KKO’nun Granger nedeni
degildir) reddedilmektedir. Dolayisiyla, Borsa Istabul100 den KKO na dogru dogru
bir nedensellik iligkisi bulunmaktadir.

4.SONUC

Imalat sanayi kapasite kullanim oram(KKO) imalat sanayine iliskin iiretim
gerceklestiren sirketlerin kapasite kullanimlarini gosterir. Bu oran, Tiirkiye’deki
imalat sanayi iiretiminin gidisati hakkinda bilgi vermektedir. Sanayide kapasite
kullaniminin dlgiilmesi i¢in genelde imalat sanayi esas alinir. Borsa Istanbul 100
endeksinde Borsa Istanbul-100endeksi yatirimcilarin piyasada olusan hareketleri
takip etmeleri amaciyla hesaplanmaktadir. BIST 100 Endeksindeki Sirketler Tiirkiye
ekonomisinin baslica biiyiik sanayi sirketleridir. Dolayisiyla bu sirketlerin
performansi liretimlerine ve ekonomiye yansimaktadir. Bu ¢er¢evede her iki verinin
karsilikl etkilesim icerisinde olmasi beklenmelidir.

Calismada, imalat sanayi kapasite kullanim oran1 ve Borsa Istanbul-100
endeksi  arasindaki iligkiyi, 2007.6-2019.12.donemine iliskin aylik verileri
kullanarak VAR modeli ve Granger nedensellik testi kullanilarak arastirilmastir.
Ilgili degiskenlere birim kok testi uygulanmis ve degiskenlerin birinci derece
diizeyde duragan olduklar1 tespit edilmistir.

Seriler arasinda uzun donemli bir iligkinin varligi es-biitiinlesme testi ile
incelenmistir. Johansen es biitliinlesme testine gore seriler es biitiinlesiktir. Yapilan
hata diizeltme modeli analizinde hata terimi katsayis1 0 ile -1 arasinda oldugundan
hata diizeltme mekanizmasinin ¢alistigi, dolayisiyla bir donemde meydana gelen
dengesizliklerin ilerleyen donemlerde diizelebildigi tespit edilmistir.

Degiskenler arasindaki iliskinin yonii Granger nedensellik testi araciliiyla
aragtirtlmistir. Yapilan test sonuglaria gore de imalat sanayi kapasite kullanim orani
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ve Borsa Istanbul-100 endeksi arasinda ¢ift yonlii karsilikli bir nedensellik iliskisi
bulunmaktadir.

Imalat sanayi kapasite kullanim orani(KKO) ve Borsa Istanbul 100 endeksi
ekonomide ve lilkede yasanan gelismelere hizli bir sekilde tepki verdiginden
karsilikl bir etkilesim igerisinde olmasi beklenen bir durumdur.

Kapasite kulanim oranit imalat sanayine iliskin iiretim gerceklestiren
sirketlerin durumunu gosterir. Bu oran, Tirkiye’deki imalat sanayi tlretiminin
gidisat1 hakkinda bilgi vermektedir. Sanayide kapasite kullaniminin 6l¢iilmesi i¢in
genelde imalat sanayi esas alinir. Borsa Istanbul 100 endeksinde Borsa Istanbul-
100endeksi yatirimcilarin  piyasada olusan hareketleri takip etmeleri amaciyla
hesaplanmaktadir. Sirketler Tiirkiye ekonomisinin baslica biiyiik sanayi sirketleridir.
Dolayisiyla bu sirketlerin performansi iiretimlerine ve ekonomiye yansimaktadir. Bu
cercevede her iki verinin karsilikl etkilesim igerisinde olmasi beklenmelidir.
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2008 KURESEL KRIZININ YUNANISTAN BORC KRIiZINE ETKILERININ
BiR INCELEMESI
Hakan SARIMADEN?

Ozet

Yapilan ¢alismada oncelikle 2008 Kiiresel Krizi nasil meydana geldigini ve
nelerden etkilenerek ortaya ¢iktigina bakip genel bir degerlendirme ile inceleyecegiz.
2008 Kiiresel Krizinde neler oldu ve nasil etkileri vardi, buna bakacagiz.2000°’li
yvillarda baglayan 2004-2007 yillart arast FED’in faiz artirimi karariyla birlikte
biitiin diinyada etkisini gosteren kiiresel krizin etkileri bazi iilkelerde daha fazla
hissedildi. Bunlardan biri de Yunanistan’'di. 2008 krizinden sonra Yunanistan’'da
baslayan ve Euro Bolgesini de etkileyen Yunanistan Borg¢ Krizini ele alacagiz. Ayni
zamanda, Yunanistan Bor¢ Krizinin nedenleri, gelisimi ve alinan tedbirlere
deginecegiz. Yunanistan Bor¢ Krizinin etkisini azaltmak i¢in gerek Avrupa Birligi
gerekse de IMF tarafindan bazi miidahaleler oldu. Bu miidahalelere de deginecegiz.
Yunanistan Euro Bolgesine dahil oldu. Euro Bolgesi'nde 2008 Kiiresel Krizin
etkisiyle ile birlikte bircok finansal kurulus iflasimi agikladi. Yunanistan da bu
bélgede yer altyordu. Son olarak ABD’de baslayip biitiin diinyayr etkisine alan
kiiresel krizin Yunanistan'da ortaya ¢ikan bor¢ krizine nasil bir etkisi oldu, bunu
degerlendirecegiz.

Anahtar Kelimeler: Yunanistan Bor¢ Krizi, 2008 Kiiresel Krizi, 2008 Kiiresel
Krizin Yunanistan Bor¢ Krizine Etkisi

EFFECTS OF 2008 GLOBAL CRISIS ON GREECE DEBT CRISIS
Abstract

In this study, we will examine how 2008 global crisis occurred and from what
it was affected, by making a general evaluation. What did happen in 2008 global
crisis, what happened and what were its effects. The effects of global crisis, which
started in 2000s and affected whole World after interest rate increase decision of
FED, has perceived more in some countries. One of these countries is Greece. We
will examine Greece debt crisis which occurred in Greece and affected Euro zone as
well. We will also consider the reasons why Greece debt crisis occurred and will
mention precautions taken. In order to decrease the effects of Greece debt crisis,
some interventions were made by both European Union and IMF. We will mention
these interventions as well. Greece was involved in Euro Zone. Due to the effects of
2008 crisis, lots of financial institutions declared bankruptcy. Greece was in that
region. Finally, we will examine how the crisis, which occurred in United States of
America and affected whole World, affected the debt crisis occurred in Greece.

1 Yildiz Teknik Universitesi SBE Yiiksek Lisans Ogrencisi
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Keywords: Greece Debt Crisis, 2008 Global Crisis, Effects of 2008 Global

Crisis on Greece Debt Crisis
GIRIS

ABD’de baslayip tiim diinyay1 etkisi altina alan 2008 Kiiresel Krizinin
etkisinin tek bir iilke bazinda Yunanistan Borg¢ Krizi ile birlikte degerlendirilmesi ve
etkilerinin arastirilmasi ¢alismamin temel amacidir. Yunan krizine etkisini
incelememin sebebi Yunan Bor¢ Krizi ve ABD’de olan Kiiresel Krizin 2008 gibi
benzer tarihte ortaya ¢ikmasidir. Benzer tarihlerde ortaya ¢ikan bu krizlerden 2008
Kiiresel Krizi tiim diinyay:r etkilerken Yunanistan’a da bir etkisi oldu. Avrupa’da
biiyiik bir borg¢ krizine giren Yunanistan iilke olarak 2008 Kiiresel Krizi’nden nasil
etkilendi ? 2008 Kiiresel Krizi, Avrupa’da bir¢ok kurulusun iflasini agiklamasina
neden olurken, Yunanistan’da neler gergeklesti ? Yunanistan ayni tarihlerde iilke
ekonomisini sarsan biiyiik bir krizle birlikte mali yardim almak zorunda kalmisti. Bu
baglamda Yunanistan Borg Krizi ve 2008 Kiiresel Krizi’nin birbirleriyle olan iligkisi
ele alimmustir. Bu iligki ele alinirken cevresel faktorler bolge icindeki durum ve
Avrupa’nin 2008 Kiiresel Krizine verdigi tepkiye de bakilmustir. (Tablo 1)

1. 2008 KURESEL KRIZININ INCELEMESI

2008’de tiim diinyay1 etkisi altina alan biiylik bir kriz yasandi. Bu nedenle bu krizi
kiiresel nitelikte bir kriz olarak tanimlamaktayiz.Kisaca krizden bahsetmek gerekirse
2007 yilinda daha o6nce verilen riskli konut kredilerinin 6denmemesiyle bas
gosterdi.Diinya tizerindeki yatirnmcilarin ve finansal kuruluslarmin da ikincil
piyasalarda yatirim yaptiklar1 konutlarin adina ¢ikartilan senetler karsilik
bulamayinca kriz patlak vermisti.

11 Eyliil 2001 tarihinde ABD’de meydana gelen saldirilar ekonomide durgunluk
yaratmisti. Bu yillarda ekonomiyi hareketlendirmek i¢in de olsa hiikiimet tarafindan
konut piyasasina yonelme ve yonlendirme oldu. 2000’11 yillarin basinda 2001°de
baskanliga gelen Bush’un herkes ev sahibi olacak s6zleri de etkili olmustu. ABD’de
insanlar genel olarak eve yatinm yapmazlardi. Genellikle tiirev piyasalarda yatirim
yapip birikimlerini bu sekilde degerlendiriyorlardi. Newyork Borsasini temsil eden
Wall Street yine ABD’de yer alan 6nemli bir yapiydi. Finansal kuruluslarin
bulundugu {inlii bir caddeydi. Insanlar genelde bu tarz iilkede bilinen yatirrm sekli
olan ikincil piyasalarda yatirim yaparlardi. Eve yatirim yapmak alisilmis bir durum
degildi. Subprime mortgage kredileri ise fikirleri degistirmeye 6n ayak olmustu.
Ciinkii insanlar krediyi alayim eger 6deyemezsem satarim fikrindeydiler. ileride daha
yiiksek fiyattan evleri satabilecegi diisiincesindeydiler. Faizler diistiriilmiistii. Kredi
faizleri ¢ok disiik seviyedeydi. (Grafik 1) Faiz oranlart %6 civarindan, %2
civarlarina kadar diismiistii.Bu fikir aslinda ev almak istemeyen sadece yatirim
yapmak isteyen tiiketiciyi tatmin etmeye yetmisti.Surf yatirnrm amagh olarak da ev
aldilar. Subprime mortgage kredileri esik altina verilen genis ¢apli, diisiik faizli bir
krediydi. Esik alt1 belirli bir gelir diizeyinin altindaki tiiketicileri temsil ediyordu.
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Krediler konut aldirmaya, konut sahibi yapmaya yonelik oldugundan genis
capliydilar ve bankalar kredileri verirken 6denmemesi durumunda evlere ipotek
koydugunu, karsiliginda evleri geri alabilecegini taahhiit etmisti. Buna ragmen
krediyi ¢ekmek isteyen ve kredi ¢eken insan sayisi giderek artti. Konut kredilerine bu
kadar ilgi olunca yayilmasi da kolaylasti. Ciinkii insanlar konut kredisi talep ettikge,
faizlerin diisiik olmasi nedeniyle, ¢evrelerindeki insanlara da cazip bir yatirim olarak
goriinmeye baglamisti.

Grafik 1 : 2001-2008 FED Faiz Oranlarindaki Artis ve Azalisin Goriintiisii.

o

2001 2002 2003 2004 2005 20086 2007 2008 2009

Kaynak: EconomicResearch Federal Reserve Bank of
St.Louis(https://fred.stlouisfed.org/series/FEDFUNDS)

Faiz oranlarinda ani distlisler ve daha sonra ise yiikselis dikkat cekiyor. Bu
dalgalanma krizin tam ortaya ¢iktig1 yillarda var olurken biiyiik resmi gozler 6niine
seriyor. FED ’in faiz kararini agiklamasi krizin ortaya g¢ikmasindaki en Onemli
nedenlerinden biridir. (Grafik 1)

Krizin baglangicinda ABD’de ticari bankalar ile yatirim bankalar1 arasindaki iliskileri
kisitlayan bazi kanunlar vardi. Ticari bankalar ve yatirim bankalar1 arasindaki alim
satim iglemlerine engel olan kisitlamalardi. Bu kanunlar revize edildikten sonra artik
yatirim bankalar1 ve ticari bankalarin oniinde iliski kurmalarina engel olacak bir
durum kalmamaisti. 1982°de denetimlerin kaldirilmasini ve finansal serbestligi getiren
S.t Germain Yasast krizde dnemli bir rol oynamustir. Krizde biiyiik bir etkisi bulunan
1999 yilinda c¢ikarilan Gramm-Leach-Bliley yasasi ile birlikte, Glass Stegal
Yasasinin yatirim bankalari ve ticari bankalarin iligkilerini diizenleyen kanunu
yiirlirlikten kaldirilmigtir. Ticari bankalar ve yatirim bankalar1 krizin tam da
merkezinde bulunan aralarindaki iligkilerin diizenlenmesi ile birlikte krizin diinyaya
yayilmasina neden olacaklardi. Ciinkii ticari bankalarla yatirim bankalar1 arasinda
alis verise izin verilmesi yani iligki kurmalar1 biitiin diinyadaki yatirimcilar:
ilgilendiriyordu. Diinyadaki yatirimcilar krizin yayilmasinda en biyilik etkiye
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sahiptir. Bu sirada CDO kavrami 6n plana ¢ikti. CDO? teminatlandirilmis borg
yikiimliiliigi demektir. CDO’ lar CDS’ ler (sigorta) sayesinde degistirilmeye ve alis-
veris yapilmaya baslanmisti. CDS® kredi temerriit takas1 demektir.

Ticari bankalar miisterilerini biiyiik bir 06lglide smiflandirdilar. Asirt riskli
miisterilerini de satabilmek igin onlar1 riskli ve riskli olmayan yani giivenli
miisterileriyle karistirarak paketler halinde yeni bir yap1 olusturdular. Ticari bankalar
bu paketleri yatirim bankalarina sundu. Ticari bankalarin yatirim bankalarina
sundugu paketler aslinda asir1 riskli olan miisterilerin de islem goérmesini ve ilgili
menkul kiymetlerin satilmasini saglayacakti. Yatirim bankalar1 da bu kredileri alarak
bunlarin adina ikincil piyasalarda menkul kiymet paketleri ¢ikartti. Giivenli olan
senetleri alan yatirimcilar zorunlu olarak az da olsa bu paketlerde bulunan asir1 riskli
senetleri de almak zorunda kaldilar. Ciinkii bankalar riskli olmayan menkul
kiymetleri piyasada satabilirken riskli olan menkul kiymetleri de satmak amacinda
oldular. Bu senetleri diinya lizerindeki yatirimcilara bu sekilde paketler halinde
sattilar. Tiiketici riski az olan menkul kiymetli paketleri almay1 tercih etti. Aslinda bu
paketleri alarak riskten kacacaklarini ve herhangi bir finansal sorunla
karsilagtiklarinda zarar gormeyeceklerini diisiindiiler. Ciinkii aldiklar1 paketlerde
riskli menkul kiymet azdi fakat bu da bir ¢6ziim olmadi. Finansal krizden sonra riskli
kagit bulunduran her insan her kurulus biiyiik zarar gordii.

Bu banka iligkileri ve uygulamaya konulan tiiketici diistinceleri ile birlikte zincir gibi
birbirine bagl olan bir sistem olustu. Bu finansal sistemin birinci ayag: tiiketicilerdi.
Tiketiciler aldiklar1 konut kredileri ile biitiin dongiiniin baslangicini olusturdular. Bu
sistemin son halkas1 olan diinya iizerindeki finansal kuruluslar ve yatirimcilarla
beraber biitiin diinyayi ilgilendiriyordu. Riskli kagitlardan herkeste var oldugu ve bu
riskli kagitlarin (menkul kiymetler) biitiin diinyaya yayildig: biliniyordu. Bu dongii
bir kivilcimla alev alacak gibi duruyordu. Diisiiniildiigii gibi de oldu, kivileim geldi
ve biiyiik bir kriz ortaya ¢ikt1.

2Bir teminata bagl olarak dizenlenen menkul kiymetlerdir. Yani bir varligi riske ederek girilen
borglanma islemidir.2008 Krizinden o6nce ipotekli konutlara bagh olarak diizenlemis menkul
kiymetlerdir.

3Elinde finansal ara¢ bulunduran bir kisinin vade sonunda alacaginin belirli bir bedel karsiliginda
6denmeme riskinin ortadan kalkmasini saglayan bir yapidir.
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TUKETICI “ TICARI(MEVDUAT) “ YATIRIM “

YATIRIMCILAR BANKALARI
BANKALARI

Tiiketiciler ve yatirnmcilar arasinda dongii olarak gosterdigim sistemin krize
dontismesine neden olan hamle FED’den geldi. Piyasa bu durumda iken FED bir
karar aldi. 2004-2007 tarihleri arasinda faizleri arttirdi. Artan faizlerle beraber konut
kredisi faizleri ¢ok yiikselmisti. Tiiketiciler bu durumdan en ¢ok etkilenen kismi
olusturdu. Bu etki koti bir etkiydi ve faizlenen konut kredisi taksitlerini
odeyemediler. Bankalar onceden belirttikleri taahhiidii yerine getirdi ve evlere el
koydu. Tiiketiciler yani halk zor durumda kaldi. Bankalarin evlere el koymasi 6denen
faizlerden sonra tiiketicilerin ellerinde hicbir sey kalmamasi anlamina geliyordu.
Artik ev fiyatlar1 diismiistii.2000’li yillarin baslarinda 170 bin dolar civarinda olan ev
fiyatlari, 2005 yilinda 260 bin dolar civarlarina kadar yiikseldi ve 2008’e kadar ev
fiyatlar1 180 bin dolar civarlarina tekrar diistii. 2000-2008 yillarinda arasinda ev
fiyatlar1 seviyeleri bu sekilde bir dalgalanmaya sahne oldu. Diisen fiyatlarla beraber
ev talebi de diusmiistii. Bankalardaki konut kredisi arzi artmisti. Asil onemli olan
noktalardan biri de zincirin sonunda bulunan diinya {iizerindeki yatirimcilardi.
Yatirinmcilarin almig oldugu finansal araglarin karsiliginin gelmemesiyle olusan
biiyiik balon patlamisti. Bu sisen ve karsilik géremeyen finansal sistemi bir balon
benzetmesiyle andilar ve krizin ortaya ¢ikmasiyla biiyiik balon patlamisti. En ¢ok
etkilenecek ise en fazla riskli menkul kiymete sahip olan kuruluslar ve yatirimcilardi.
En ¢cok CDO’ ya sahip kuruluslarin basinda gelen Lehman Brothers iflasin1 agikladi.
Ve kurtarilamadi. (Tablo 1) Batan tahvil sahiplerine kaderlerini kabullenmekten
baska bir care kalmamisti. Avrupa bu durumdan fazlasiyla etkilenmisti. Amerikan,
Ingiliz, Fransiz, Isvicre, Belcika bankalar1 bilangolarindaki riskli kredilere baglh
menkul kiymetleri fark ettiklerini agikladilar ve olumlu bir tablo ¢izmediler. 2008
Eyliil aymin baginda biiyiik bir panik havasi hakimdi ve acele ile alinan kararlar daha
fazla can yakabilirdi. Artik higbir finansal kurulus risk almayi kabul etmiyor ve
tasarrufa yoneliyordu. 2008 Ekim ayinda ise likidite daralmasiyla kiiresel finans
piyasasi ¢cokmenin esigine geldi. Bu durumda artik 6nlem almanin vakti gelmisti. Bu
onlemlerden biri olan hi¢ risk almamayi1 kabul etmek piyasalarda durgunluk
olacaginin kanitiydi.
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TABLO 1 : Diinyada farkli Bélgelerdeki Ulkelerde iflas Eden Kuruluslar ve
Kurtarma Cabalar1 2008-2009

7 Subat- ingiltere
Sterlin

14 Mart- ABD
Dolar

7 Eyliil- ABD
Dolar

15 Eyliil- ABD

17 Eyliil
Dolar

18 Eyliil- Ingiltere
Pound

29 Eyliil- Beneliix
Dolar

29 Eyliil- ABD
Dolar

29 Eyliil- Almanya
Dolar

29 Eyliil- izlanda
Dolar

29 Eyliil- ingiltere
Dolar

30 Eyliil- Belcika
Dolar

30 Eyliil- irlanda
Dolar

7 Ekim- izlanda

9 Ekim- izlanda
Dolar

Northern Rock ulusallastirildi.

Bear Stearns FED siibvansiyonundan
sonra ticari bir banka tarafindan satin

alindi.

Freddie Mac ve Fannie Mae

ulusallastirildi.

Lehman Brothers iflas etmistir.

AIG ulusallastirildi.

Llyod TSB HSOB’u satin ald1.

Fortis kurtarildi.

Citibank Washoiva’yi satin aldu.

Hypo Gayrimenkul kurtarildi

Glitnir kurtarildi.

Bradford&Bingley kurtarildu.

Dexia kurtarildi.

Irlanda Bankalari kurtarildi

Lansbanki ulusallagtirildi.

Kaupthing ulusallastirildi.
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12 Ekim- Ingiltere  HBOS, Royal Bank of Scotland, Llyods 60,5 Milyar
Dolar

TSB ve Barclays kurtarildi.

16 Ekim- Isvigre USB kurtarildt. 59,2 Milyar
Dolar

19 Ekim- Hollanda ING sermaye yardimi aldu. 10 Milyar
Euro

20 Ekim- Fransa Fransa hiikiimeti 6 biiyiik bankaya 10,5

Milyar Euro kredi act1.

27 Ekim- Belgika ~ KGB’ ye yardim verildi. 3,5 Milyar
Euro

4 Kasim- Avusturya Kommunal kredit ulusallastirildi.
Constantine Privatbank ulusallastirildi ve
5 Avusturya bankasina 1 Euro karsiliginda

satild1.
11Kasim- Kazakistan Hiikiimet 4 biiyiik bankaya 3,7 Milyar
Dolar . sermaye enjekte etmistir
24 Kasim- ABD Citigroup sermaye destegi almistir. 40 Milyar
Dolar
22 Aralik- Irlanda  Anglo Irish Bankas1 ulusallastirildi. 7,68 Milyar
Dolar Ug biiyiik bankaya fon aktarildi.

Kaynak: Pelin Ataman Erdénmez, ¢’Kiiresel Kriz ve Ulkeler Tarafindan Alman
Onlemler Kronolojisi <>, Bankacilar Dergisi, Say1.68, 2009, s. 87.

2008 Krizinin Avrupa’da bulunan kuruluslara etkisi, onlarin iflaslarini agiklamasiyla
sonuclandi. iflaslar1 agiklanan bu kuruluslar icin artik kurtarma calismalar1 devreye
girdi ve parasal desteklerle finansal kuruluslar kurtarilmaya galisildi. Fakat bu
cabalara ragmen kurtarilamayan finansal kuruluslar da oldu. (TABLO 1) 2008
Krizinin Avrupa’ya finansal etkisi bu kadar agikken, yine 2008-2009 tarihlerinde kriz
aciklayan Yunanistan da bu bolgede yer aliyordu. Krizler benzer tarihlerde ortaya
cikmisti. Benzer tarihlerde ortaya ¢ikmasi ve 2008 Kiiresel Krizinin Avrupa’yr bu
denli etkilemesinin yani finansal kurumlarin iflas etmesi, sorunlarin biiyiimesine,
Yunanistan Bor¢ Krizinin ortaya ¢ikmasina neden olacakti.

YUNANISTAN BORC KRiZzI

Yunanistan 1981°de Avrupa Birligi tyeligine kabul edildi ve katildi. Avrupa
Birligi’ne katilim iyi durumda olmayan Yunanistan igin bir umut olmustu. ilk on
yilda Avrupa Birligi iilkelerinin rekabeti sebebiyle Yunanistan ithalat-ihracat
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acisindan geride kaldi. Yunanistan’in kisi basia diisen yillik geliri 2009 yili sonu
itibariyle AB ortalamasimin %89’u olup, AB’nin en eski iiyeleri dikkate alindiginda
Portekiz’den sonra en diisiik gelirli ikinci AB iilkesidir. (AKCAY, Yunanistan
Ekonomisinde Devlet Bor¢ Krizi-Cari Acik Iliskisi, 2012) Yunanistan iiyeliginin
ikinci on yilinda ise performans artiglari yasadi. On yildan fazla siire ytiksek biiyiime
oranlar1 yasadi. Biiyiime oran1 2000-2008 yillar1 arasinda %4’ buldu. Yunanistan
gayrisafi hasilasi da 2000’li yillarin basinda artig gosterdi. Yani Avrupa Birligine
girdigi ilk yillarda diisiik gayrisafi hasila oranlarina sahipken 2000°li yillara dogru
yiikselen gayrisafi yurtici hasila oranlarin1 yakalamay1 basardi. Bu durumda Avrupa
Birligi tiyeliginin de etkisi tartisilmaz bir gercektir. (Grafik 2)

Grafik 2 : 1995-2008 Arast Yunanistan Gayri Safi Yurtici Hasilasi

64,000
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56,000
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36,000
1996 1998 2000 2002 2004 20086 2008

Kaynak: Economic  Research  Federal Reserve Bank of  St.Lous
(https://fred.stlouisfed.org/seriess CLVMNACSCAB1GQEL)

KRIZIN NEDENLERI

-Reel gayrisafi hasilada beklenenden daha biiyiikk bir dististen kaynaklanan
“’ekonomik dongii’’ etkisi,

-Gelir toplama mekanizmalarmin gevsekliginden ve harcamalarin yiiksekliginden
kaynaklanan ‘’se¢im veya politik dongii’” etkisi,

-Vergi toplama, harcamalar1 kontrol etme ve verileri kaydetmeye iligkin yaygin
yapisal yetersizliklerden ve eksikliklerden kaynaklanan “’yapisal’’ etki. (KOSE &
KARABACAK, 2011)

-Biiyiik ve etkin olmayan kamu yonetiminde gilivensizlik
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-Maliyetli emeklilik sistemleri ve saglik sistemlerinde diizensizlik

-Vergi kagirma

-Genel olarak mali disiplin sorunu

-Iktidara gelen hiikiimetlerin neden olduklar1 yolsuzluk ve mali disiplini bozmalar1

-Istatistiksel olarak hesaplama hatalar

YUNANISTAN BORC KRiZININ GELiSIMi

Yunanistan Avrupa Birligine kabul edildikten sonraki ilk on yil durgun bir biiyiime
donemi gegirdi. Ikinci on yilda ise yani 2000’li yillarda Maastrich Kriterlerinin
saglanip Euro Bolgesine kabul edilmesiyle biiyiime oranlar1 yiikseldi. Maastrich
Kriterlerinin saglanmasi aslinda Yunanistan i¢in olumlu bir hava yaratmisti. (Grafik
2) Cari islemler dengesindeki biiyiiyen agik (2004’te %6,3 iken, 2008’de %14,7)
yabanci dogrudan yatirimlardaki azalma ile 06zel yatirnmlarin ve AR-GE
harcamalarinin hem toplam yatirim icindeki hem de GSYH’ deki azalan payi
ekonominin rekabet¢i yapisindaki bozulmay1 gozler oniine sermektedir. (Grafik 3)
Bircogu AB standartlarina gore kiiciik dlgekli Yunanistan isletmeleri i¢in yurt i¢i ve
yurt dis1 piyasalarda rekabet¢i kalabilmek giderek daha da gii¢ hale gelmistir. Sonug
olarak, ihracattaki biiyiime azalmis ve piyasa paylar1 diismiistir. Bu durumu da
olumsuz bir etki olarak gosterebiliriz. (KOSE & KARABACAK, 2011)

Grafik 3: 1996-2008 Yillarinda Yunanistan Cari A¢ik Rakamlari
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Kaynak:  Economic  Research  Federal Reserve Bank of  St.Louis
(https://fred.stlouisfed.org/series/BPBLTTO1GRA188S)
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Yunanistan cari acik rakamlarimin yillar icinde bir dalgalanmaya sahne oldugunu
goriiyoruz. Gorildiigii lizere Yunanistan cari agik rakamlari 1996-2008 yillari
icerisinde giderek olumsuzlasan bir seyirde devam ediyor. Giderek negatif yonde
ilerliyor. (Grafik 3)

Aslinda Yunanistan 1999°daki denemesinde Euro Bolgesine dahil olamadi ¢iinki
Maastrich Kriterlerini saglayamiyordu. Maastrich Kriterleri 1 Kasim 1993 tarihinde
yiirtirliige giren Avrupa Bolgesi iilkelerini ekonomik disipline sokmak amaciyla sart
kosulan kurallar biitiintidiir. Siki para politikalariyla beraber 2001’ de bir ¢izgi
yakalayan yani enflasyonu ve faiz oranlarimi diigiiren Yunanistan, Euro Bolgesine
dahil oldu. Fakat Maastrich Kriterlerinden olan kamu bor¢ yiikiinin GSMH ‘ye
oraninin %60’1 gegmemesi kuralim hala saglayamiyordu. Bu durumda bile Euro
Bolgesine kabul edilmisti. Yunanistan’da yabanci sermayenin iilkeye girisi ise daha
cok 2001°’de Euro Bolgesine dahil olmasindan sonra gerceklesti. Euro Bolgesine
katilim icin gerekli olan Maastrich Kriterlerinin saglanmasi Yunanistan’a giivenin
artmasmi sagladi. 2001°den sonra giiven artmis olup kredi ve derecelendirme
kurulusglarinin da Yunanistan’in notunu yukariya c¢ektigini goriiyoruz. Fitch,
Moody’s ve S&P Euro Bolgesine katilimdan sonra Yunanistan’in kredi derece
notunu yiikseltmiglerdir. S&P Yunanistan’a kredi derecelendirmesini 4 g¢entik
arttirarak BBB’den AA’ya (Kasim 1998-Ekim 2003), Moody’s 3 ¢entik arttirarak
Baal’den Al’e (Aralik 1996-Kasim 2002), Fitch 4 ¢entik arttirarak BBB’denA+’ya
(Haziran 1997-Ekim 2003), yiikseltmislerdir. (BAYAR, 2015) Fitch, Moody’s ve
S&P yaptiklar1 derecelendirme ve verdikleri kredi puanlar1 ile Yunanistan’a iyi bir
hamle yapma, diizlige ¢ikma firsati tanidilar. Fakat Yunanistan bu avantaji
kullanamadi. Yunanistan yatirim yapmak, {iretmek yerine borg¢larini finansa etmeyi
tercih etti. Bu avantaji bu sekilde kullanmalar1 borg seviyesini inanilmaz boyutlara
cikartmistir. Kredi ve derecelendirme kuruluslarinin Yunanistan Borg Krizi tlizerinde
nasil bir etkiye sahip oldugu da ortaya ¢ikmustir. Kredi ve derecelendirme kuruluslari
yiikselttikleri ve azalttiklar1 kredi notlar1 ile birlikte krizde 6nemli bir noktada yer
aldilar.
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Grafik 4: Yunanistan Yabanci Sermaye Girisi

Y
AN

Kaynak: The World Bank (https://data.worldbank.org/country/greece)

Yunanistan bankalara borglanmistir. Yunanistan toplam kamu borcu Alman
bankalarina %21 , Fransiz bankalarma %36 , Avrupa Birliginde olmayan {ilkelerin
bankalarina %11 oraninda olmustur. 2009 yil1 sonuna kadar Kamu Biitge A¢iginin
GSMH’ye oran1 %6,7 olarak bilinirken hiikiimetin verilerin carpitildig: itirafiyla
oranin yaklasik olarak iki kat1 12,7 oldugu anlasildi.Daha sonra Yunanistan’da biiyiik
bir kriz oldugu diinya tarafindan fark edilmistir. (ARSLAN, 10 Soruda Yunanistan
Krizi) iktidara gelen Yunan hiikiimetleri faizleri diisiirerek finansman ile borg
ylkiinii siirekli bir dongiiye sokarak hamle yapmaya calistilar ve mali disiplini
saglamak konusunda bir adimlar1 olmadi fakat 2009 yilinda iktidara gelen
Papandreou hiikiimeti bir hamle yapti ve her seyi acgikca itiraf etti. Verilerin
gergekleri yansitmadigimi ve ¢arpitildigimi agikladilar. Finansal destek yani 110
milyar avro planlamasi bu durumdan sonra ortaya ¢ikmisti. Yunanistan hiikiimeti
Nisan 2010 tarihinde finansal destek istemeye mecbur kaldi. Akabinde Mayis 2010
yilinda bir kurtarma paketi diizenlenmistir. Buna gore Yunanistan borcunun 110
milyar avro oldugu tahmin edilmektedir. IMF stand by ile 30 milyar, Avro bolgesi
iilkeleri de 80 milyar avro 6deyip Yunanistan’a finansal destek olmayi kabul
etmiglerdir. IMF stand by anlagsma metninde agikca Yunanistan’daki rekabeti
canlandirmak istendigini belirtmistir. Yunanistan Bor¢ Krizi Avrupa Ekonomik ve
Parasal Birligi’nin karsilastigi en biiyiik sorun olmustur. Aslinda bu finansal destek
cabasi, Yunanistan’da baslayan derin bor¢ krizinin Euro Bolgesine sigramasini
engelleme amaci tasiyordu. Ciinkii kriz Oncesinde Avrupa Merkez Bankasi da
durumu iyi degerlendirememisti. Bu da durumun ciddiyetini bir kez daha gozler
Oniine serdi.
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Bu gelismeden sonra kredi derecelendirme kuruluslar1 Yunanistan’in notunu ciddi bir
bigimde diistirmiistiir. S&P 15 ¢entik (Ocak 2009-Subat 2012), Moody’s 16 ¢entik
(Aralik 2009-Mart 2012), Fitch ise 14 ¢entik (Ekim 2009-Mart 2012), Yunanistan’a
kredi derecelendirmelerini diistirmiislerdir. (BAYAR, 2015)

Yunanistan’da uzun vadeli devlet tahvil getirileri sabit seviyede bir seyir izlerken
krizden sonra bir artis oluyor. (Grafik 5)

Grafik 5 : Yunanistan Uzun Vadeli Devlet Tahvil Getirileri
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Kaynak:  EconomicResearch  Federal Reserve Bank of St.  Lous
(https://fred.stlouisfed.org/series/IRLTLTO1GRM156N)

IMF’YE GORE KRIZIN BUYUME KANALLARI

1- Geg¢mis haftalarda piyasalardaki belirsizlik halinin ortaya koydugu iizere
nispi olarak zayif mali kaynaklara sahip diger Avro Bolgesi iilkelerinin
egemen borg¢ ve finansal piyasalari

2- Yunanistan’in devlet kagitlarina 6nemli bi¢imde maruz kalan yabanci mali
sektor kurumlari

3- Yunanistan bankalarmin bagli kuruluslarinin 6nem tasidigi Gilineydogu
Avrupa’daki mevduat sahiplerinin giiveni.

Avrupa Finansal Istikrar Mekanizmas1 (EFSM) ve Avrupa Istikrar Fonu (EFSF)
Yunanistan Bor¢ Krizinin diger iilkelere sigramasini engellemek amaciyla
kurulmustur. Bu iki fon da gegici nitelikte olup iiye iilkelerin likidite problemlerini
¢ozebilmek amaciyla Avrupa Istikrar Mekanizmasi (EMS) olusturulmasina karar
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verilmistir. Bir anlamda Avrupa karar organlar1 Yunanistan Bor¢ Krizi i¢in seferber
olmuslardir.

2008 KURESEL KRiZININ YUNANISTAN BORC KRiZINE ETKiSi

ABD’ de baslayan kriz sadece bu iilkeyle simirli kalmadi ve biitiin diinyay1 etkisi
altina aldi. Tiim diinyada reel ekonomik biiylime azalmis, igsizlik artmis ve finansal
piyasalarda biiyiik zararlar ortaya ¢ikmistir. (TABLO 1) Avrupa Merkez Bankasi
dahil olmak tizere kurtarma paketleri ortaya atilmis, bu baglamda planlar yapilmas,
Klasik para ve maliye politikalar1 yerine heteredoks politikalar uygulanmistir.
Yunanistan 1980’lerden beridir siirdiirdiigii cari acigim1 krizle beraber derinlestirdi.
Avrupa Birligi iyeliginden sonra ilk krizini 2009’da yasadi. Bu nedenle 2008
Kiiresel Krizini Yunanistan Bor¢ Krizinden ayr1 tutmak imkansizdir.

Asirt riskli olan kagitlarin Avrupa’ya yayilmasi ve Avrupa’da islem goérmesi
Avrupa’y1 krizin ig¢ine ¢ekti. Euro Bolgesi i¢ sorunlarla karsi karsiya kaldi. Euro
Bolgesinde bulunan birgok finansal kurulus iflas etti. Avrupa Birligine son dahil olan
iilkeler parasal birlik i¢in gerekli kosullar1 saglayamadi. Borglar1 artan iiye iilkeler
mali disiplin sorunlariyla kars1 karsiya kaldilar.

Euro Bolgesine Yunanistan 2001° de katilmisti. Euro’nun baslangicinda
Yunanistan’da kayit disi ekonomi fazla oldugundan vergi gelirleri gerektiginden
azdi. Euro Bolgesinin gayri safi yurt i¢i hasilasinin Avrupa Birligi gayri safi yurtigi
hasilasina orani bakimindan en diisiik seviyesine sahip olan Yunanistan, enflasyon
oraninda ise en yiiksek seviyeye ulasti. Yunanistan’in bor¢lanma maliyeti bu
nedenlerden otiirii yliksek diizeydeydi.

Artan talep ile birlikte, fiyatlar1 ve istihdam maliyetlerini yiikseltti ve
Yunanistan’daki reel doviz kuru artis1 tahmini %20-30° lar seviyelerine kadar geldi.
Bu kosullarda ihracat-ithalat bakimindan rekabet kaybi belirgindir.

Kiiresel agidan bakilacak olursa Cin ve Hindistan’da emegin ¢ok ucuz olmasi ile
rekabet kaybini iligkilendirebiliriz. Bu ucuz emek arzi yabanci sermayeyi iilkeye
cekmek acisindan onemliydi. Bu durumdan AB iilkelerinin siyasi, iktisadi yapisi
olumsuz etkilendi. Endiistri iliskileri yapisinda da sorun olusturdu. Avrupa
endiistrilerinin de olumsuz etkilenmesi nedeniyle Avro bolgesinde bir bor¢ krizi
meydana geldi. (Bocutoglu, 2019)
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Grafik 6 : 1994-2012 Yunanistan Reel Genis Etkili Doviz Kuru
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Kaynak: Economic Research Federal Reserve Bank of St. Lous
(https://fred.stlouisfed.org/seriessRBGRBIS)

Krizin ¢ikmasiyla birlikte biiylime tersine donmiis ve biitce aciklariyla birlikte borg
stoku artmistir. 2008’de milli gelir %2 artis gostermis, 2009°da ise %2 kiigiilmdiis,
buna paralel kamu gelirleri azalmis ve 2008’de biitce acig1 %7,7 iken 2009°da%13,6
ya c¢ikmistir. Borg¢lanma 2007°de GSYH’ in %96 s1 iken 2009°da %116’sina
cikmustir.

SONUC

ABD’ de baslayan kiiresel krizin Euro Bolgesine etkisindeki Avrupa’daki finansal
kuruluglarin etkilenmesiyle beraber krizin Yunanistan’da da etkisini gostermesi
kacinilmaz olmustur. 2008 Kiiresel Krizinin, Euro Bolgesi’ne etkisini iflas eden
kuruluglar ve sarsilan piyasa ile aciklamistir. 2008 Kiiresel Krizi, Yunanistan borg
krizini dolayli olarak etkiliyor goziikse de direkt olarak etkilemistir. Euro
Bolgesi’ndeki etkiler disinda, Yunanistan’da direkt olarak 2000°1i yillardan beridir
artan bor¢lar soz konusudur. Fakat sarsilan ekonomisi ile Yunanistan ve 2008
Kiiresel Krizi ayni tarihlerde 6n plana ¢ikmaistir.

Yunanistan derin bir kamu bor¢ krizini yasamistir. Bor¢ krizine gidilmeden once,
Avrupa Birligi iyeliginden itibaren, calismamda yer vermeye calistim. Yunan
krizinin 2007-2009 yillarinda tamamen anlagilmasi ve tam olarak ortaya ¢ikmasi ¢ok
onemlidir. Bu yillarda diinyay: etkisi altina 2008 kiiresel krizinin en sarsici etkisi
hissedilmeye baglanmisti. Neredeyse ayn1 yillarda tam anlamiyla meydana ¢ikmis bu
krizleri birbirinden ayr1 tutmak imkansizdir. ABD kiiresel krizi yasarken ve finansal
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piyasalar derin etki altindayken bu durumdan etkilenen {ilkelerden biri de
Yunanistan’dir. Kiiresel krizin etkisi altinda tam da 2007-2009 yillarinda
Yunanistan’in da tamamen krize girdiginin anlasilmasi tesadif degildir. ABD
Kiiresel Krizi ve Euro Bolgesindeki sarsilmanin benzer zamanlarda ortaya ¢ikmasi
ve dogurdugu sonuglar1 gordiik. Bir¢ok finansal kurulus Avrupa’da nasil krize girdi
ve nasil iflas etti ? Bu krizlerin ayn1 zamanlarda yani 2008’de olmas1 Kiiresel Krizin
Avrupa’ya net etkisi oldugu gergegini tartisilmaz bir hale getiriyor. (TABLO 1) Ayni
zamanlarda bir iilke olarak krize giren Yunanistan da krizden payim aldi ve etkisini
derin bir sekilde hissetti. Euro Bolgesi’nde var olan finansal sorunlar ve iflas eden
finansal kuruluslar varken Yunanistan tilke olarak biiyiik bir bor¢ krizine girdi.
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OZET
Sermayenin liberallesmesi, ekonomide yatirim gereksinimlerinin artmasina neden
olmustur. Bu noktada ulus otesi yatrimlar i¢in, ¢esitli faktorler itici gii¢ haline
gelmistir. Yabanci yatirimlari iilkeye ¢cekmek igin, farkli politikalar benimsenmistir.
Bu ¢alisma, alt yap1 degiskenini yabanci yatirimlar igin belirleyici olarak ele
almistir. Literatiire onemli katki saglamasi beklenen ¢calismada, Karadeniz Ekonomik
Isbirligi Ulkeleri, 1997-2017 dénemi verileri ele alinarak incelenmistir. PMG ve
MG tahmin sonuglarina gore altyapt sitemini temsilen segilen mobil abonelik

degiskeni, istatistiksel olarak anlamli bulunmustur.
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THE EFFECT OF INFRASTRUCTURE SYSTEMS ON THE DIRECT
FOREIGN INVESTMENT INPUTS IN THE BLACK SEA ECONOMIC
COOPERATION REGION

ABSTRACT

The liberalization of capital caused an increase in investment needs in the economy.
At this point, various factors have become the driving force for transnational
investments. Different policies have been adopted to attract foreign investments to
the country. This study considered the infrastructure variable as a determinant for
foreign investments. In the study, which is expected to make a significant
contribution to the literature, the Black Sea Economic Cooperation Countries were
examined by considering the data of 1997-2017 period. According to the PMG and
MG estimation results, the mobile subscription variable chosen to represent the
infrastructure system was found statistically significant.

Keywords: Black Sea Economic Cooperation Organization, Direct Foreign
Investment, Infrastructure.
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1. Giris

Gelisen diinya ekonomisiyle birlikte dogrudan yabanci yatirimlar, sermaye ve
biliylime kaynagi olarak goriilmektedir. Yabanci yatirimlarin yarattigi is olanaklari ve
teknoloji transferi, 6zellikle gelismekte olan iilkelerde yabanci yatirimlarin tesvik
edilmesine sebep olmaktadir. Diisiik vergiler, siibvansiyonlar ve serbest piyasa
mekanizmasinin islerliginin arttirilmasi, yabanci yatirimlari ¢cekmek i¢in uygulanan
baslica politikalardandir.

Farkli alanlarda altyapi sistemlerinin gelismesi, yatirimlarin verimliligini arttirmakta
ve dogrudan yabanci yatirim girisini canlandirmaktadir. Ulasim, haberlesme, egitim
ve saglik gibi ¢cok genis alanda yapilacak yatirimlar, sosyal faydalarin 6zel faydalarin
iizerine ¢ikmasina buna bagli olarak da sosyal refah yiikiimliliiklerinin artmasina
neden olmaktadir.

Ikinci diinya savagindan sonra, fiziki sermaye yatirimlari nitelikli isgiiciine sahip
iilkelerde oldukga etkili olmustur. Ozellikle enerji ve haberlesme alanlarinda
yapilacak yatirimlar iktisadi kalkinmayi ve yabanci yatirim giriglerini destekler
niteliktedir. Yabanci yatirimlar1 ¢ekmede onemli belirleyicilerden biri olan altyapi
yatirimlarinin, gelir, kapasite ve verimlilik artislarinda 6nemli katkist bulunmaktadir
(Bayraktutan, 1992:92).

Bu caligmanin temel amaci, alt yap1 sistemlerinin dogrudan yabanci yatirim girisleri
iizerindeki etkisini analiz etmektir. Bu amagcla, Karadeniz Ekonomik Isbirligi iiyesi
iilkeler incelenmistir. Donem olarak ise 1997-2017 donemi alinmistir. Calismada
dogrudan yabanci yatirim net girisleri (% of GDP), enflasyon orani, sabit telefon
abonelikleri ve mobil abonelikler bagimsiz degiskenler olarak modele eklenmis,
panel veri analiz yontemiyle tahminler yapilmstir.

Uc boliimden olusan calismanin ilk boliimiinde, teorik cerceve ortaya konulmustur.
Ikinci boliimde, konuyla ilgili literatiirde daha énce yapilan ampirik ¢alismalardan
bahsedilmistir. Son boliimde ise kullanilacak yontem ve veri seti hakkinda bilgi
verildikten sonra, ampirik analiz yapilmistir. Yatay kesit bagimliligi, homojenlik ve
birim kok testleri yapildiktan sonra esbiitiinlesme analizi yapilmistir. Egbiitiinlesme
iliskisinin var oldugu ortaya koyulduktan sonra, PMG ve MG tahmin yontemleri
kullanilarak uzun donem katsay1 tahminleri yapilmigtir.

2. Teorik Cerceve

Altyap1 sistemlerinin gelismesi, iilkeye yabanci yatirim c¢ekmede Onemli faktor
konumundadir. Ozellikle yabanci yatinmlarin diinya iilkeleri iizerinde ne denli
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onemli oldugu diisiiniildiigiinde, iilkeler alt yapt hizmetleri ve tekel haklar1 vererek
yabanci yatirim ¢ekmeye ¢aligmaktadir (Karagoz, 2007:932).

Telefon hatlari, limanlar, demiryollari, yollarin uzunlugu, telefon aboneligi ve
elektrik tiiketimi gibi degiskenlerle temsil edilen alt yapi sistemleri iilkelerin
kalkinmasinda son derece onemli bir role sahiptir. Altyap1 yatirimlarinin yapilmast,
yatirrm Oncesi gelir diizeyine gore milli gelir seviyesine yiikselmesine neden
olmaktadir. Literatiirde buna “gelir arttirict etki” denilmektedir. Bununla birlikte
uzun donemde ortaya ¢ikan iiretim ve yatirim kapasitesinin yaratilmasi, diger énemli
etkilerdendir. Kapasite yaratilmasiyla birlikte, diger yatirimlar uyarilmaktadir
(Bayraktutan, 1992:89-91). Bu noktada literatiirde, yabanci yatirimlarin verimliligi
arttirdig1 ve buna bagli olarak yabanci yatirim akisini hizlandirdig1 yaygin goris
olarak karsimiza ¢ikmaktadir. Alt yapi sistemlerinin geligsmesi, gelir arttirma ve
kapasite yaratma kanaliyla canlilifa sebep olmaktadir (Mike ve Oransay, 2015:374).

Alt yap1 sistemlerinin kullanilabilirligi, miktar1 ve kalitesi ¢ok uluslu sirketlerin
iretim kararlarinda etkili olmaktadir. Cok uluslu sirketlerin merkezleri ve bagh
ortakliklar1 arasindaki iliskilerinde 6zellikle iletisim altyapisinin gelismis olmasi
gerekmektedir (Mike ve Oransay, 2015:374). Ciinkii ev sahibi tilkedeki fiziki ve
haberlesme altyapisi, dogrudan yabanct yatirnm girislerini olumlu yodnde
etkilemektedir. Wallace (1990) calismasinda, OECD firmalarinin %75’ inden fazlasi
icin Latin Amerika’ya yapilacak yatirimda oOzellikle haberlesme alanindaki
gelisimlerin etkili oldugunu ortaya koymustur (Kurtaran, 2007:375).

Altyap1 yatirimlar1 ve {iretken yatirimlar arasinda ciddi bir etkilesim bulunmaktadir.
Ozellikle az gelismis iilkelerde altyapi yatirim yetersizligi iiretken projelerin
yapilamamasina neden olmaktadir. Ulkelerde gerekli alt yap1 yatirimlarin
bulunmamasi, sanayilesme hizinin ve yabanci akimin girisinin yavaslamasina neden
olmaktadir. Bu noktada yapilamayan iiretken yatirim projeleri, alt yap1 yatirnmlarinin
hizlanmastyla birlikte yapilabilir bir hal almaktadir. Ayrica s6z konusu yatirimlar
0zel sektor rantabilitesi yiikselmesine sebep olarak, onlar {izerinde de olumlu etki
yaratmaktadir. Bu noktada iirlin talebi ve yatirim baskist hizla artmaktadir
(Bayraktutan, 1992:89).

Altyapinin kullanilabilirligi, islem maliyetlerinin diismesine neden olmaktadir. Islem
maliyetlerinde yasanan diisiis ise yabanci yatirim girisini tesvik etmektedir. Ornegin
Seetanah (2009) calismasinda, altyapi gelisiminden kaynaklanan kazanimlarin, daha
fazla erisilebilirlik ve ulasim maliyetindeki diisiis ile yakindan iligkili oldugunu
ortaya koymustur. Benzer sekilde Erenberg (1993) ¢alismasinda, kamu altyapilarinin
ulagtirma maliyetlerini diisiirdiiglinii ortaya koymustur.

3. Ampirik Literatiir
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Ampirik literatiirde altyapt ve yabanci yatirimlar arasindaki iliskiyi inceleyen ¢ok
sayida ¢aligma bulunmaktadir. Calismalarin bazilar1 belli {lkeler {izerinde
odaklanirken, bazilari iilke gruplarini ele almaktadir. Ulkeleri ele alan calismalardan
bazilar1 su sekildedir:

Rehman ve dig. (2011), ¢alismalarinda 1975-2008 donemi i¢in Pakistan’da altyap1 ve
DYY arasindaki iligskiyi arastirmislardir. Calismalar1 sonucunda, altyapinin yabanci
yatirimlar {izerinde olumlu etkisi oldugu tespit edilmistir.

Barzelaghi, Dizaji ve Laleh (2012), ¢alismalarinda iran’da ulasim altyapisinin
dogrudan yabanci yatirim girisleri iizerindeki etkisini arastirmiglardir. 1974-2007
doneminin incelendigi ¢alisma sonucunda, ulastirma altyapisinin kisa vadede
dogrudan yabanci yatirim ¢ekiciligini etkilemedigi, ancak uzun vadede olumlu etkisi
oldugu tespit edilmistir.

Fitriandi, Kakinaka ve Kotani (2014), calismalarinda Endonezya icin altyap1r ve
dogrudan yabanci yatirim iligkisini ele almiglardir. 2000-2009 yillarin1 kapsayan
caligmalarinda 30 ili incelemislerdir. Altyap1 gostergesi olarak elektrik, karayolu
uzunlugu, su kapasitesi ve su dagilimini ele almiglardir. Panel veri analiz yonteminin
kullanildig1 ¢alismalar1 sonucunda, altyapi gelismesinin yabanci yatirim giriglerini
arttirdigi sonucuna ulasilmistir.

Zeb, Qiang ve Shabbir (2014), c¢alismalarinda Pakistan’da telekomiinikasyon
altyapisinin dogrudan yabanci yatirim girisleri iizerindeki etkisini arastirmislardir.
1990-2012 doéneminin incelendigi c¢alisma sonucunda, altyapinin iilkeye yabanci
yatirim ¢ekmede olumlu etkiye sahip oldugu tespit edilmistir.

Wekesa, Wawire ve Kosimbei (2016), ¢alismalarinda Kenya’da 1970-2013 dénemi
icin dogrudan yabanci yatirimlar {izerinde altyapinin etkisini arastirmislardir.
Caligmalar1 sonucunda, gelismis ulagim altyapisi, iletisim altyapisi, su ve atik
altyapisi, doviz kuru, ekonomik biiyiime ve ticaret acikliginin Kenya'ya dogrudan
yabanci yatirim girislerinin 6nemli belirleyicileri oldugu belirlenmistir.

Ogunjimi ve Amune (2017), caligmalarinda Nijerya’da 1981-2014 donemi ig¢in
yabanct yatirimlar iizerinde altyapinin etkisini arastirmiglardir.  Caligmalari
sonucunda, altyap1 degiskenlerinin kisa vadede Nijerya'ya dogrudan yabanci yatirim
cekmek icin 6nemli olmadigini ancak uzun vadede dogrudan yabanci yatirimlar
cekmede etkili oldugu sonucuna ulasilmistir.

Altyap1 ve yabanci yatirimlar arasindaki iligkiyi inceleyen ve calisma alani olarak
tilke guruplarini ele alan ¢alismalardan bazilar1 su sekildedir:
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Wheeler ve Mody (1992), ¢alismalarinda 1982-1988 doneminde 42 gelismekte olan
iilkelerde altyapi kalitesinin yatirim iizerindeki etkisini incelemislerdir. Calismalari
sonucunda, enerji, iletisim ve ulastirma altyapisinin yatirim hacmi {izerinde olumlu
etkiye sahip oldugu tespit edilmistir.

Asiedu (2002), calismasinda 1988-1997 doénemi igin, 70 gelismekte olan iilkede
dogrudan yabanci yatirimlarin belirleyicilerini analiz etmistir. Calismasi sonucunda
ekonomik aciklik, yiiksek yatirim getirisi ve altyapinin yabanci yatirimlar: cekmede
onemli oldugunu tespit etmistir.

Demirhan ve Masca (2008), ¢alismalarinda 38 gelismekte olan iilke i¢in dogrudan
yabanc1 yatirimlarin  belirleyicilerini  arastirmiglardir.  2000-2010  doneminin
incelendigi c¢alisma sonucunda, pazar biiylikligli ve altyapinin iilkeye yabanci
yatirim ¢ekmede olumlu etkiye sahip oldugu tespit edilmistir.

Babatunde (2011), calismasinda 1980-2003 doénemi i¢in Sahra Alt1 Afrika
iilkelerinde altyapi, ticaret acikli§i, DYY ve ekonomik biiyiime arasinda bir iligki
olup olmadigmi arastirmistir. Calismasi sonucunda, altyapmin yabanci yatirimlar
iizerinde olumlu etkisi oldugu tespit edilmistir.

4. Ekonometrik Analiz

4.1. Yontem Ve Veriler

Altyapmin dogrudan yabanci yatinmlar iizerindeki etkisini analiz etmek igin
olusturulan model su sekildedir:

Yabanci Yatirum;, = a;; + f1Sabity, + f,Mobil;, + B;Enflasyon;,
Altyapmin dogrudan yabanci yatinmlar iizerindeki etkisini analiz etmek igin
olusturulan modelde birgok calismadan yararlanilmistir. Modeli olusturan
degiskenler ve caligsmalar su sekildedir:

Koyuncu ve Unver (2016), ¢aligmalarda, 1990-2014 yillar1 aras1 verileri kullanarak
altyapmin yabanci yatirimlar tizerindeki etkisini arastirmislardir. Sabit telefon
aboneliginin ve mobil aboneligin bagimsiz degisken oldugu modellerde, s6z konusu
degiskenlerin yabanci yatirimlar1 pozitif etkilendigi sonucuna ulasilmistir.
Degiskenlere ait katsaymin teorik ve istatistiki olarak beklenti yoniinde ¢ikmasindan
dolay1, degiskenler modele dahil edilmistir.

Shah (2014) enflasyonun agiklayici degisken olarak yer aldigi ¢alismasinda, 90
gelismekte olan iilke icin 1980-2007 yillar1 arasi verileri ele aldigr almistir.
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Dogrudan yabanci yatirnm girislerinde énemli etkisi sebebiyle, enflasyon degiskene
modele dahil edilmistir.

Modelde kullanilan degiskenlere ait kisaltmalar su sekildedir:

Yabanct Yatiruim = Dogrudan yabanci yatirim, net girisler (% of GDP)

Sabit = Sabit telefon abonelikleri

Mobil = Mobil abonelikler

Enflasyon = Enflasyon, tiiketici fiyatlar1 (yillik %)

Model tahmininde kullanilacak degiskenlerin zaman ve kesit boyutlar1 sirasiyla t=20
ve i=11 (t=1,.....,T; i=1,.....,N)’dir.

Veriler Diinya Bankasi Diinya Kalkinma Gdstergeleri veri tabanindan elde edilmistir.
1997-2017 arast donem incelenmistir. Analizde segilen {ilkeler: Tiirkiye, Rusya,
Yunanistan, Bulgaristan, Romanya, Giircistan, Ermenistan, Azerbaycan, Arnavutluk,
Moldovya, Ukrayna.
4.2. Yatay Kesit Bagimhhigi ve Homojenligin Test Edilmesi
Yatay kesit bagimliligi, Pesaran (2004) tarafindan gelistirilen CD testi, Pesaran ve
Yamagata (2008) tarafindan gelistirilen CDLMag; testi ve Breusch ve Pagan (1980)
tarafindan gelistirilen LM testleriyle incelenmistir. Yatay kesit bagimliligi ve
homojenligin test sonuglar1 Tablo 1’de gosterilmektedir. Tabloya gore, yapilan testler
sonucunda yatay kesit bagimliligi oldugu sonucuna varilmistir. Ayrica ayni tabloya
gore katsayilar homojendir.

Tablo 1: Yatay Kesit Bagimlihig1 ve Homojenligin Test Edilmesi

sabit mobile enf
Istatistik | Olasihik Istatistik | Olasihk Istatistik | Olasiik
Degeri Degeri Degeri

CDim1 (BP, | 457.585* 0.000 993.080* 0.000 205.965* 0.000
1980)
CDpmy(Pesaran | 38.385* 0.000 89.442* 0.000 14.393* 0.000
2004)
CD  (Pesaran | 38.110* 0.000 89.167* 0.000 14.118* 0.000
2004)
LMadj 8.791* 0.000 31.455* 0.000 7.960* 0.000

Swamy HomojeniteTesti: 461.58 (0.00)

Not: *, %]1 anlamlilik diizeylerini gostermektedir.

4.3. Birim Kok Analizi

Yatay kesit bagimlilig1 ve homojenlik incelendikten sonra, her bir iilke i¢in birim kok
testi yapilmistir. Birim kok testinde Pesaran (2007) tarafindan gelistirilen CADF
testleri tercih edilmistir. Test sonuclari, paneli olusturulan birimler i¢in ve panelin
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geneli i¢in (CIPS) hesaplanmistir. S6z konusu testlerde tiim birimler ve panelin
geneli icin duraganlik analizi yapilmaktadir. CADF ve CIPS sonuglar1 Tablo 2 ve
Tablo 3’de gosterilmektedir.

Tablo 2: Birim Kok Test Sonucu

Test Istatistigi (Sabitli Model)

Ulke/Degisken fdi A fdi sabit A sabit
Tiirkiye -2.071 -3.853 1.642 -2.540
Rusya -2.043 -4.997 -2.459 -0.563
Yunanistan -2.879 -7.657 -1.505 -4.004
Bulgaristan -2.437 -3.462 2.214 -2.246
Romanya -2.354 -5.925 -2.626 -2.582
Giircistan -2.003 -4.674 -1.745 -2.614
Ermenistan -2.723 -10.06 -1.749 -1.117
Azerbaycan -3.054 -3.952 -1.817 -2.037
Arnavutluk -1.509 -3.694 -2.064 -2.617
Moldovya -2.127 -4.611 -1.273 -2.164
Ukrayna -2.561 -6.617 -1.874 0.831
Panel (CIPS) -2.942%** -13.689*** 0.958 -1.617**

Not: %1, %5 ve %10 i¢in degerler -5.78, -3.94, -3.24 iken panelin geneli igin degerler; -2.64,-2.33, -2.18"dir.
Analizlerde %1 ve %5°lik kritik degerler kullantlmugtir. ***, ** * ifadeleri %1, %5 ve %10 diizeylerinde
anlamhilig1 ifade etmektedir. (A) ifadesi, degiskenin farkim gostermektedir. Tiim degiskenler i¢in sabitli model
secilmisgtir (Pesaran 2007:275-280).

Tablo 3: Birim Kok Test Sonucu

Test Istatistigi (Sabitli Model)

Ulke/Degisken mobile A mobile enf Aenf
Tiirkiye -2.154 -2.359 -5.655 -2.596
Rusya -1.497 -2.082 -3.037 -6.302
Yunanistan -3.888 -2.508 -2.010 -5.147
Bulgaristan -2.469 -1.154 -272.5 -263.17
Romanya -2.115 -1.943 -11.04 -20.531
Giircistan 0.740 -3.357 -4.104 -6.493
Ermenistan -0.630 -4.484 -4.042 -5.454
Azerbaycan -1.576 -1.551 -2.308 -5.238
Arnavutluk -0.775 -4.335 -3.595 -8.662
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Moldovya -0.342 -3.124 -2.736 -8.200
Ukrayna -1.109 -3.196 -3.415 -5.136
Panel (CIPS) 0.210 -4.284*** -94.157%** -101.997***

Not: %1, %5 ve %10 igin degerler -5.78, -3.94, -3.24 iken panelin geneli i¢in degerler; -2.64,-2.33, -2.18’dir.
Analizlerde %1 ve %5’lik kritik degerler kullamlmigtir. *** ** * jfadeleri %1, %5 ve %10 diizeylerinde
anlamhilig1 ifade etmektedir. (A) ifadesi, degiskenin farkim gostermektedir. Tiim degiskenler i¢in sabitli model
secilmistir (Pesaran 2007:275-280).

4.4,  Durbin Hausman Esbiitiinlesme Testi Sonuclari

Westerlund (2008) tarafindan gelistirilen Durbin-Hausman Egbiitiinlesme Testiyle,
esbiitiinlesme 1iligki incelenmistir. Durbin-Hausman Esbiitiinlesme Testi panel ve
grup i¢in incelenmistir. Her iki inceleme i¢in bos hipotez “esbiitiinlesme yoktur”
seklinde smanmaktadir. Test sonuglar1 Tablo 4’de gdosterilmektedir. Tablo
sonuglarina gore, esbiitiinlesme iliskisinin var oldugu sonucuna ulasilmistir.

Tablo 4: Esbiitiinlesme Analiz Sonugclar:

Istatistik Degeri P degeri
Durbin-Hausman Grup -2.393 0.014
Durbin-Hausman Panel -4.334 0.968
Durbin-Hausman Grup -12.851 0.000
Durbin-Hausman Panel -11.831 0.000

Not: *, %1 anlamlilik diizeyini gostermektedir. Gecikme uzunlugu 1 olarak alinmistir.

4.5, PMG ve MG Tahmin Sonuc¢lar:

Esbiitiinlesme analizi yapildiktan sonra PMG ve MG tahmincileri tercih edilmistir.
Tablo 5 ve Tablo 6’da PMG ve MG tahmin sonuglar1 gosterilmektedir. Tablo 5°de
yer alan PMG sonuglara gore, hata diizeltme parametresi -0.59 (0.000) negatif ve
anlamlidir. Yani degiskenler arasinda uzun donemli iliski mevcuttur. Negatif ve
anlamli ¢ikan bu parametre, kisa donem sapmalarinin bir sonraki donemde dengeye
gelme hizin1  gostermektedir (Tatoglu, 2013:245). Bu ddénemde olusan
dengesizliklerin yaklasik % 59’s1 bir sonraki dénemde diizelecek ve uzun donem
dengesine yaklasmasi saglanacaktir. Degiskenlere ait uzun doénem katsayilari
istatistiksel olarak anlamsizdir. Kisa donem katsayilarindan sadece mobil abonelik
degiskeni istatistiksel olarak anlamlidir. Benzer sekilde Tablo 6’da yer alan MG
sonuglara gore, hata diizeltme parametresi -0.78 (0.000) negatif ve anlamlidir. Bu
dénemde olusan dengesizliklerin yaklasik % 78’s1 bir sonraki dénemde diizelecek ve
uzun donem dengesine yaklasmasi saglanacaktir. Degiskenlere ait uzun donem
katsayilar istatistiksel olarak anlamsizdir. Kisa donem katsayilarindan sadece mobil
abonelik degiskeni istatistiksel olarak anlamlidir.
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Tablo 5: PMG Uzun ve Kisa Déonem Katsay1 Tahmin Sonuclar:

Aciklayicl Katsay1 Standart Hata z degeri p degeri
Degiskenler
Kisa Donem Katsayilar
sabit -0.0079 0.025 -0.31 0.756
mobile 0.0075 0.003 2.03 0.042
inf 0.0008 0.010 0.08 0.939
Uzun Dénem Katsayilari
sabit 0.077 0.223 0.35 0.728
mobile 0.095 0.067 141 0.158
inf -0.010 0.022 -0.45 0.653

Tablo 6: MG Uzun ve Kisa Donem Katsayr Tahmin Sonuglar:

Aciklayicl Katsay1 Standart Hata z degeri p degeri
Degiskenler
Kisa Dénem Katsayilari
sabit -0.492 0.420 -1.17 0.242
mobile 0.131 0.060 2.17 0.030
inf -0.054 0.035 -1.53 0.125
Uzun Dénem Katsayilari
sabit 1.274 1.189 1.07 0.284
mobile -0.111 0.114 -0.97 0.331
inf 0.068 0.062 1.06 0.276
5. Sonuc¢

Altyapi sistemleri ve dogrudan yabanci yatirim arasindaki iliskinin analiz edildigi bu
calismada, Karadeniz Ekonomik Isbirligine iiye iilkeler ele alinmustir. Yatay kesit
bagimlilig1, homojenlik ve birim kok testleri yapildiktan sonra egbiitiinlesme analizi
yapilmustir. Uzun ve kisa donem katsay1 tahminleri PMG ve MG tahmin yontemleri

kullanilarak yapilmstir.
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PMG ve MG tahminleri sonucunda, uzun dénem iliski mevcut olmasina ragmen,
katsayilar istatistiki olarak anlamsiz bulunmustur. Bununla birlikte her iki tahmin
yontemine gore, kisa donem tahmin sonuglarindan sadece mobil abonelik degiskent,
istatistiksel olarak anlamli bulunmustur.

Altyap1 yatirimlarinin daha etkin hale gelmesinde 6zel ve kamu sektoriiniin isbirligi
son derece 6nemlidir. Ozel sektdriin kamuyla isbirligi yapmasi sonucunda bir yandan
gerekli finansman saglanirken, diger yandan teknoloji birikimi ve hizmet kalitesi
artacaktir. Bu durum hizmetin kalitesini arttirirken, maliyetlerin ve fiyatlarin
diismesine neden olacaktir. Kamu ve 06zel isbirliginin gelistirmesi noktasinda
yapilmast gereken ilk sey, hizmetin igeriginin ve kalitesinin tam olarak
belirlenmesidir. Daha sonra maliyet ve fayda analizi yapilarak, risk paylagimina
gidilmelidir (Emek, 2009:36-37).

Altyapr yatirimlari, kalkinma, verimlilik ve yabanci yatirnm iizerinde olumlu etki
yaratmaktadir. Bu noktada, altyapinin kullanilabilirliginin arttirilmas1 son derece
onemlidir. Ozellikle enerji ve ulagim sektorlerinde yapilacak olumlu yatirimlar, gok
uluslu sirketlerin yerel iilkeye yapacaklar1 yatirim kararlarimi olumlu ydnde
etkilemektedir. Altyapr yatirimlarinin yabanci yatirimlart ¢ekmedeki ve kiiresel
ekonomiye baglanmadaki etkinligi géz oniine alindiginda, hiikiimetlerin izleyecegi
dogru tesvik politikalar son derece 6nemli olmaktadir. Telekomiinikasyon, enerji ve
ulagim gibi alanlara yapilacak dogru yatirimlar, basta hizmet sektorii olmak iizere
ciddi verimlilik artisina sebep olacaktir.

Yeni teknolojiler, hizli sehirlesme ve c¢evre diizenlemeleri altyapt yatirim
maliyetlerinin yilikselmesine neden olmaktadir. Bu durumda, yatirimlarin finansmani
ve siirdiiriilmesi noktasinda, yeni yontemler gelistirilmelidir (Emek, 2009:18).
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Ozet

Ekonomik biiyiimeyle kamu harcamalar: arasindaki iligki literatiirde ¢ogunlukla \Wagner
Kanunu ve Keynes'in yaklasimi altinda yer bulmustur. Bu ¢alismada, ekonomik
biiyiimeyle kamu harcamalart iliskisi Tiirkiye’de 1950 ile 2018 arasi dénem icin
otoregresif dagitilmis gecikme modeli (ARDL) yaklasimiyla incelenmistir. ARDL
modelinin sonuglarina gore, gayrisafi yurtigi hasilanin kamu harcamalart tizerinde kisa
ve uzun donemde anlamli pozitif bir etkisi oldugu saptanmistir. Ayrica ¢alismada,
Granger nedensellik testine Toda-Yamamoto yaklasimi uygulanmis ve gayrisafi yurtici
hastladan kamu harcamalarina dogru tek yonlii bir nedensellik iligkisinin varligi tespit
edilmistir. Aymi zamanda, yapilan varyans ayristirmast analizi sonuglari, elde edilen
bulgulart desteklemektedir. Sonug olarak, Tiirkiye de ilgili donemde, ekonomik biiyiime
kamu harcamalarimin artmasina neden olmaktadir. Dolayisiyla bu sonugtan yola
ctkarak, ele alinan donemde Tiirkiye’de \Wagner Kanununun gecerli oldugu ifade
edilebilir.

Anahtar Kelimeler: FEkonomik biiyiime, Kamu Harcamalari, ARDL, Granger
Nedensellik Testi

ANALYZING THE RELATIONSHIP BETWEEN ECONOMIC GROWTH AND
PUBLIC EXPENDITURES WITH ARDL METHOD FOR TURKEY
Abstract
The relationship between economic growth and public spending is mostly found in the
literature under the Wagner Law and Keynes s approach. In this study, the relationship
between economic growth and public spending was investigated by the ARDL
(Autoregressive Distributed Lag) bound testing approach in Turkey for the period 1950-
2018. According to the results of the estimated ARDL model, the gross domestic product
has a significant positive effect on public expenditures in both short and long term. In
addition, the Toda-Yamamoto approach was applied for the Granger causality test and
a one-way causality relationship was determined from the Gross Domestic Product to
public expenditures. In addition, the variance decomposition analysis results support the
findings obtained. As a result, economic growth leads to an increase in public spending
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in Turkey. Thus based on this result, it can be expressed that the Wagner Law is valid in
Turkey for the considered period.
Keywords: Economic Growth, Public Expenditures, ARDL, Granger Causality Test

1. GIRIS

Devletin ekonomi igerisindeki roliiniin ne olmasi gerektigi konusunun iktisat
literatiiriinde yer ettigi zamandan glinimiize kadar, kamu harcamalarmin ekonomik
bliylime {tzerindeki etkisi iktisat¢ilar tarafindan bilytk ilgi gérmiistir. Kamu
harcamalari; saglik, egitim, yatirim, altyapi, sosyal giivenlik ve savunma hizmetleri ile
AR&GE faaliyetleri gibi kamuyu ilgilendiren wunsurlart icermektedir. Kamu
harcamalarinin ekonomik biiylime ile olan iligkisi ise 19. ylizyildan bu yana iktisat
literatiiriinde tartisilan konular arasinda yer almaktadir (Karhan, 2018). Ozellikle 1929
yilinda meydana gelen Biiyiik Buhrandan sonra kamu harcamalarinin biiytimedeki etkisi
dikkat cekmistir.

Iktisat literatiiriinde kamu harcamalariyla ekonomik biiyiime arasindaki iliskinin yonii
Keynes ve Wagner tarafindan farkl sekillerde yorumlanmistir. 1800’11 yillarin sonlarina
dogru sanayilesme stirecinde olan iilkeleri inceleyen Wagner, bu iilkelerde uzun dénem
kamu harcamalarindaki artisin ekonomik biiyiimedeki artigla baglantili oldugu sonucuna
ulagmistir. Kamu harcamalariin siirekli artis egiliminde oldugunu ifade eden Wagner,
bu artisin sebebinin devletin ekonomik ve sosyal alandaki roliinlin degisimiyle iligkili
oldugunu ifade etmistir (Mere, 2006). Bu goriis dogrultusunda devletin sanayilesme
slirecine girmesi kamu harcamalarinin artmasina neden olmaktadir. Sanayilesmeyle
birlikte meydana gelen teknolojik ilerleme, haberlesme ve ulastirma gibi alanlarda
yatirim yapilmasini zorunlu hale getirecektir. Wagner, kamu harcamalarindaki bu artigin
devletin ekonomik biiylime ve kalkinma adina yaptig1 faaliyetlerden kaynaklandigini
savunmaktadir. Bdylece ekonomik biiyiime ile yasanan milli gelir artist kamu
harcamalarinin da artmasina neden olmaktadir (Béliikbas, 2017). Ozetle ekonomik
biiyiimeden kamu harcamalarina dogru isleyen tek yonlii bir nedensellik iligkisi ifade
edilmektedir. Ekonomik kalkinma silireci boyunca, kamu harcamalarinin ekonomik
biiylime icerisindeki pay1 genisleme egilimi gostermektedir

Biiyiik Buhran sonrasinda bu bunalimin talepteki yetersizlikten kaynaklandigini belirten
Keynes, hiikiimetlerin ekonomiye miidahalede bulunarak kamu harcamalarinin
artirllmasina isaret etmistir (Giil ve Yavuz, 2011). Keynes, Wagner’in tersine kamu
harcamalarindan ekonomik biiylimeye dogru isleyen bir nedenselligin bulundugunu
ifade ederek, kamu harcamalarindaki artisin carpan etkisi ile ekonomik biiyiimeyi artirici
yonde etkiledigini savunmaktadir. Ayrica Keynes, 0zel sektdr tarafindan
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gerceklestirilmeyen saglik, egitim, altyapi, sosyal gilivenlik, savunma gibi hizmetlerin
gerceklestirilmesi adina ekonomiye miidahale etmesi gerektigini savunmaktadir.
Ozellikle gelismekte olan iilkelerde 6zel sektdriin yetersiz oldugunu diisiinen Keynes,
ekonomik biliylimenin saglanabilmesi i¢in kamu harcamalarina 6ncelik verilmesini
savunmustur. Devlet tarafindan gerceklestirilen harcamalar pozitif dissallik yaratarak
ekonomik biiylime iizerinde olumlu sekilde etki yaratmaktadir. Keynes bu iligskinin
yoniiniin  6zellikle kamu harcamalarindan ekonomik biiyiimeye dogru isledigini
savunmaktadir (Ulucak ve Ulucak, 2014).

Bu calismada ekonomik biiyiimeyle kamu harcamalar1 arasindaki iligki otoregresif
dagitilmis gecikme modeli (ARDL) yontemiyle, 1950 ile 2018 yillar1 arasindaki
donemde Tirkiye i¢in test edilmistir. Ekonomik biiylimeyle kamu harcamalari
arasindaki iliskinin Tirkiye verileri dogrultusunda literatiirdeki ¢alismalar1 destekler
nitelikte olup olmadigina dair ampirik caligma yapilmistir. Caligmada ayrica ARDL
modelini desteklemek amaciyla nedensellik testi yapilmistir. Bunlarin yan sira varyans
ayristirmasi analizi ile gayrisafi yurt i¢i hasila (GSYH) ile kamu harcamalar1 arasindaki
kisa ve uzun donemli etki analiz edilmistir.

2. LITERATUR

Literatiirde kamu harcamalariyla ekonomik biiylime arasindaki iligkiyi farkli donemlerde
farkli iilke veya {lilke gruplar1 i¢in farkli yontemlerle inceleyen birgok ¢alisma vardir. Bu
caligmalarin bircogu bu iki degiskene bagli olarak Wagner Kanununun ele alinan iilke ya
da tlkelerde gecgerliligini arastirmistir. Bu ¢alismalarda bu iki degiskene iliskin elde
edilen sonuglar farkliliklar géstermektedir. Zira bazi ¢calismalarda iki degisken arasinda
esbiitiinlesme iligkisi saptanirken, bazilarinda saptanamamistir. Yine bazi1 ¢alismalarda
bu iki degisken arasindaki nedensellik iligskisinin yonii konusunda da farkliliklar
goriinmektedir.

Ekonomik biiylimeyle kamu harcamalar1 arasinda iligki tespit eden ve Wagner
Kanununun gegerli oldugunu belirten galismalardan birinde Chang (2002), 1951 ile 1996
aras1 donemde gelismekte olan ve gelismis alt1 iilke (Gliney Kore, Tayland, Tayvan,
Ingiltere, ABD ve Japonya) i¢in Wagner Kanununu gegerligini incelemistir. Johansen
esbiitlinlesme analizinin ve Granger nedensellik testinin uygulandigi ¢aligmanin
sonucunda, Tayland disinda, ilgili iilkelerde gelirle kamu harcamalar1 arasinda uzun
donem bir iliski saptanmistir. Ayrica, Tayland disinda, incelenen iilkelerde Wagner
Yasasi'nin gegerliligine iliskin bulgular elde edilmistir. Giil ve Yavuz (2010), Avrupa
Birligine iiye bazi iilkelerde (Cek Cumbhuriyeti, Macaristan, Bulgaristan, Estonya,
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Litvanya, Letonya, Kibris, Malta, Romanya, Polonya, Slovakya ve Slovenya) ve
Tiirkiye’de, panel veri analiziyle kamu harcamalariyla ekonomik biiylime arasindaki
iliskiyi incelemiglerdir. 1996-2008 doneminin ele alindig1 calismada uygulanan Pedroni
esbiitlinlesme testi sonucunda, kamu harcamalariyla ekonomik biiyiime arasindaki
iliskinin varlig1 saptanmistir. Agayev (2012), caligmasinda 1995 ile 2009 aras1 donemde
on eski Sovyetler Birligi tiyesi iilkeyi dikkate alarak, Wagner Kanununun bu iilkelerde
gegerliligini aragtirmistir. Caligmada yapilan panel esbiitiinlesme analizinin sonuglart,
kamu harcamalariyla ekonomik biiylime arasinda esbiitiinlesme iligkisinin oldugunu
gostermistir. Diger yandan, iki asamali en kiiciik kareler yontemine dayali panel
nedensellik ve Granger nedensellik testlerinin bulgulari, iki degisken arasinda tek yonlii
bir nedensellik iligkisi oldugunu ve iliskinin biiylimeden kamu harcamalarina dogru
isledigini ortaya koymaktadir. Bu sonuclara bagh olarak caligsmada, ilgili iilkeler i¢in
Wagner Kanununun gegerli oldugu ifade edilmistir. Yildiz ve Sarisoy (2012) ise, 1980
ile 2010 aras1 donemde OECD iilkeleri 6zelinde panel veri analizi kullanarak ekonomik
biliyiimeyle kamu harcamalar1 arasindaki iligkiyi aragtirmislardir. Calismadan elde edilen
bulgular, ilgili donemde hem Wagner Kanununun hem de Keynes hipotezinin OECD
iilkeleri i¢in gecerli oldugunu gostermistir. Ote yandan Esen ve Bayrak (2015), 1990 ile
2012 arast dénemde bes Tiirk Cumhuriyeti (Azerbaycan, Ozbekistan, Kirgizistan,
Kazakistan ve Tiirkmenistan) i¢in kamu harcamalariyla ekonomik biiyiime iligkisini
panel veri analizi ile arastirmiglardir. Pedroni panel esbiitiinlesme, Johansen Fisher panel
esbiitiinlesme, Westerlund panel esbiitiinlesme ve Granger nedensellik testlerinin
kullanildig1 ¢aligmanin sonucunda, ekonomik biiylime ve kamu harcamalar1 arasinda
uzun donem pozitif ve anlamli bir iligki saptanmistir. Diger bir ifadeyle, ilgili donemde
ele alman tllkelerde kamu harcamalarinda ortaya cikan artiglarin ekonomik biiylime
iizerinde olumlu etkiler yarattig1 belirtilmistir.

Tiirkiye i¢in iki degisken arasindaki iligkiyi inceleyen c¢alismalara bakildiginda farkli
sonuglar elde edildigi gortilmiistiir. Selen ve Eryigit (2009), kamu harcamalariyla
ekonomik biiyiime arasinda uzun donemli iliskinin oldugunu ifade eden Wagner
Kanununun Tiirkiye Ekonomisi i¢in 1923-2006 yillar1 arasi donemde gegerli olup
olmadigint incelemislerdir. Yapisal kirilmalarin dikkate alindigi calismada Johansen
yontemi kullamilmis ve degiskenler arasinda esbiitiinlesme iligkisinin = varligi
sorgulanmistir. Calismanin sonuglari, ilgili donemde Wagner Kanunun Tiirkiye ic¢in
gecerli oldugunu ortaya koymustur. Bunun yaninda calismada, gayrisafi milli hasiladan
kamu harcamalarma dogru pozitif yonlii bir iligkinin oldugu belirtilmistir. Ayta¢ ve
Giiran (2010), 1987 yilindan 2005 yilina kadar olan donemde kamu harcamalariyla
ekonomik biiylime arasindaki iliskiyi Tirkiye i¢in yapisal kirilmalart da dikkate alarak
aragtirmiglardir. VEC modeline bagli olarak yapilan nedensellik testi bulgulari,
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ekonomik biiylimeden cari harcamalara ve toplam kamu harcamalarina dogru isleyen tek
yonlii nedensellik iliskisinin varligi tespit edilmistir. Bunun yaninda ekonomik
bliylimeyle transfer harcamalari ve yatirnm harcamalar1 arasinda ise bir nedensellik
iligskisi saptanamamustir. Kanca (2011), Tirkiye i¢in ekonomik biiylime ve kamu
harcamalar1 arasinda bir iligkinin olup olmadigini belirlemeye caligsmistir. Egbiitiinlesme
analizinin ve Granger nedensellik testinin uygulandigi ¢alismada 1980-2008 donemine
ait yillik veriler kullanilmistir. Uygulanan esbiitiinlesme testi sonucunda degiskenler
arasinda uzun donem bir iligkinin varlig1 saptanmistir. Ayrica, hata diizeltme modeline
dayanan Granger nedensellik testi sonuglari; kisa dénemde kamu harcamalarindan
gayrisafi yurt ic¢i hasilaya dogru bir nedensellik iligkisinin oldugunu ortaya koymustur.
Bunun yaninda, uzun donemde ise gayrisafi yurt i¢i hasiladan kamu harcamalarina
dogru olan bir nedensellik iliskisinin varlig1 gosterilmistir.

Kabaklarli ve Er (2014), Tirkiye i¢in ekonomik biiyiimeyle kamu harcamalari
arasindaki 1iliskiyi ele alarak, Tiirkiye’de Wagner Yasasinin mi, yoksa Keynes’in
yaklagimimin mi gegerli oldugunu incelemislerdir. 1930 ile 2012 yillar1 arasi donemin
dikkate alindig1 calismada, analiz yontemi olarak smir testi yaklasimi kullanilmistir.
Uzun donem veri setinin kullanildigi calismanin sonucglar1 kisa doneme iligkin,
ekonomik biiylimedeki artisin kamu harcamalar iizerinde azalisa yol actigini ortaya
koymustur. Bunun yaninda, Kabaklarli ve Er’e gore, calismadan elde edilen bulgularda,
uzun donem ic¢in kamu harcamalar1 gelir esnekliginin sifirdan biiyiik olmasi, Wagner
Yasas1 Musgrave modeli agisindan anlamli bir sonug ortaya ¢ikarmistir. Cergibozan vd.
(2017) Tirkiye’de 1960-2015 yillart arasindaki donemde Wagner Kanununun gegerli
olup olmadigini inceledikleri caligmalarinda zaman serisi analizi kullanmiglardir.
Johansen esbiitiinlesme testinin ve ARDL sinir testinin uygulandigi ¢alismadan elde
edilen bulgular, kamu harcamalariyla ekonomik biiyiime arasindaki uzun donem
iliskinin varhi@im1 ortaya koymustur. Calismanin sonucunda, Wagner Kanununun
Tiirkiye i¢in gegerli oldugu saptanmistir. Diger yandan, Yarasir vd. (2017), ekonomik
biiytimeyle kamu harcamalar1 iligkisini 1975 ile 2014 arasi donemde Tiirkiye i¢in
incelemislerdir. Calismada analiz araglar1 olarak, Hacker ve Hatemi-J ile asimetrik
nedensellik testi kullanilmistir. Asimetrik nedensellik testinin sonuglari, ekonomik
biiytimeyle toplam kamu harcamalar1 arasinda ¢ift yonlii nedensellik iliskisinin oldugunu
gostermistir. Bu sonug, ilgili donemde hem Wagner Kanununun hem de Keynes
yaklasiminin Tiirkiye’de gegerli oldugunu ortaya koymustur.

Tiirkiye i¢in Wagner Kanununun gecerli olmadigi yoniinde sonuglar elde eden

caligmalar da mevcuttur. Bagdigen ve Beser (2009) calismalarinda 1950 ile 2005
arasindaki donemde Wagner Tezinin Tiirkiye’de gecerliligini Granger, Toda-Yamamoto
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ve Hsiao nedensellik testlerini kullanarak arastirmislardir. Wagner Tezi ¢ercevesinde
yedi modelin dikkate alindigi caligmada, bir model haricinde, ele alinan biitiin
modellerde kamu harcamalariyla ekonomik biliylime arasinda herhangi bir iligki
saptanamamuistir. Dolayistyla c¢alisma, Tirkiye ici Wagner tezinin gecerli olmadigi
yoniinde bir sonu¢ ortaya koymustur. Ulucak ve Ulucak (2014), 1950 ile 2011
arasindaki donemde Tiirkiye verilerini kullanarak kamu harcamalarinin ekonomik
biiyiimeyle olan iligkisini Hacker ve Hatemi-J bootstrap nedensellik testiyle
incelemislerdir. Calisma sonucunda, ele aliman iki degisken arasinda bir nedensellik
iligkisi elde edilememistir.

Tirkiye’ye iliskin ampirik literatiirdeki c¢alismalarin bir kisminda ise ekonomik
biiyimeyle kamu harcamalar1 arasinda iliski tespit edilirken, bu iliskinin y6niiniin kamu
harcamalarindan ekonomik biiylimeye dogru isledigi gosterilerek, Keynes hipotezinin
gecerliligi ortaya konmustur. Bu literatiire iliskin Yiiksel ve Songur (2011)
caligmalarinda, yatirim harcamalari, cari harcamalar, diger transfer harcamalari, borg
faiz 6demeleri ve toplam kamu harcamalariyla ekonomik biiyiime arasindaki iligkiyi ele
almislardir. Calismada Tiirkiye’nin 1980 ile 2010 dénemine iligkin veriler kullanilarak
Engle-Granger esbiitiinlesme testi ve Granger nedensellik testi yapilmistir. Calismadan
elde edilen bulgulara gore; bor¢ faiz 6demeleri disinda, diger biitiin degiskenler ile
ekonomik biiyliime arasinda uzun dénem iliskinin varligi bulunmustur. Bunun yaninda,
toplam kamu harcamalari ile cari harcamalardan biiyiimeye dogru tek yonlii nedensellik
iliskisinin varlig1 da saptanmustir. Telek ve Telek (2016), 1998-2015 donemine iliskin
kamu harcamalar1 ve ekonomik biiylime iliskisi iizerine yogunlastiklar1 ¢alismalarinda,
Wagner Kanunu ile Keynes Hipotezinin hangisinin Tiirkiye’de gecerli oldugunu test
etmislerdir. Uger aylik verilerin kullanildig1 ¢alismada, analiz yontemi olarak VAR
metodolojisi kullanilarak, Granger nedensellik testi, etki-tepki fonksiyonu ve varyans
ayristirmast uygulanmustir. Yazarlar calismadan elde ettikleri bulgulara bagli olarak
Tirkiye’de ilgili donemde Keynes Hipotezinin gegerli oldugunu ifade etmislerdir. Diger
bir ifadeyle, nedensellik iligkisi kamu harcamalar1 degiskeninden ekonomik biiyiime
degiskenine dogrudur.

3. VERI SETi VE EKONOMETRIK YONTEM
Bu calismada yontem olarak ARDL simir testi yaklasimi, Tiirkiye’de 1950 ile 2018
yillar1 arasindaki dénemde gayri safi yurti¢i hasila ile kamu harcamalar1 arasindaki

iliskiyi incelemek igin kullanilmigtir. Calismada yillik olarak kullanilan reel GSYH ve
reel kamu harcamalarina (Ka) iliskin veriler Tiirkiye Istatistik Kurumu ile Hazine ve
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Maliye Bakanligindan elde edilmistir. Ayrica ¢alismada kullanilan serilerin birim kok
testleri yapilmadan 6nce logaritmalar1 alinmustir.

Zaman serisi analizlerinde, degiskenler arasindaki uzun donem ve kisa donem iligkinin
olup olmadigini arastirmak icin farkli testler kullanilmaktadir. Ancak bu c¢alismada,
ekonomik biiylimeyle kamu harcamalar1 arasindaki iliski 1950-2018 yillar1 arasindaki
donemde Tiirkiye i¢in test edilirken esbiitiinlesme yaklagimlarindan ARDL simir testi
secilip uygulanmistir. Buna baglh olarak daha sonra, kamu harcamalar1 ile GSYH
arasindaki nedensellik iligkinin olup olmadigint 6grenmek i¢in Granger nedensellik
testine Toda-Yamamoto yaklasimi kullanilmistir. Son olarak, serilerin birbirlerinin
iizerindeki etkilerini agiklamak i¢in varyans ayristirmasi analizi yapilmistir.

Otoregresif Dagitilmis Gecikme (ARDL) yaklasimi, ekonomik zaman serileri arasinda
uzun vadeli iliskilerin varligini test etmek i¢in kullanilan bir testtir. ARDL esbiitiinlesme
yaklagimi, Pesaran ve Shin (1999) tarafindan tanitilmistir. Bu yaklasim, Engle-Granger
ve Johansen esbiitiinlesme testleri gibi diger yontemlerle karsilastirildiginda, bazi
avantajlara sahip oldugu goriilmektedir. Bunlardan biri, ARDL sinir test yaklagiminda,
incelenen degiskenlerin ayn1 dereceden duragan olmalarina gerek olmamasidir (Pamuk
ve Bektas, 2014). Dolayisiyla, birim kok testlerinin sonucunda degiskenlerin 1(0) ve
I(1)’de duragan kosulunu sagladiklari tespit edildikten sonra ARDL simir testine
basvurulabilir. Bununla birlikte, ARDL simir testinde higbir degiskenin ikinci dereceden
duragan olmamasi gerekmektedir. Ayrica ARDL yaklagiminda, kullanilan degiskenler
farkli gecikme uzunluklarina sahip olabilir. ARDL modelinin bagka bir avantaji, uzun ve
kisa donem parametrelerinin birlikte tahmin edilebilmesidir. ARDL modelinin diger
onemli bir avantaji da, sinirhi gozlem sayilarinda bile tutarli ve giivenilir sonuglari
vermesidir (Manyeki ve Kotosz, 2017).

ARDL sinir testi yaklasimi belirtilen avantajlarindan dolay1 tercih edilmis ve Denklem
(1)’de gosterilmistir.

4 q
AInGSYH, = B, + Z 6, AInKa,_; + Z 6,AINGSYH,_; + B;AInGSYH,_; + $,AInKa,_,

+ & ¢)) - -
Denklem 1°de InGSYH gayri safi yurti¢i hasilanin dogal logaritmasi ve InKa kamu
harcamalarinin dogal logaritmasidir. A birinci fark islemcisini, S, sabit terimi ve &
beyaz giiriiltii hata terimini ifade etmektedir. Denklemin sag tarafinda yer alan f; ve 3,
katsayilar1 degiskenler arasinda uzun donem iliskiyi gosterirken, §; ve &, katsayilar

degiskenlerin arasindaki kisa donem dinamik iligkileri gdstermektedir.
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ARDL modelinde ilk olarak, Denklem (1) en kiigiik kareler yontemiyle (OLS) tahmin
edilir ve seriler arasindaki uzun doénemli iligkinin incelenmesi amaciyla gecikmeli
serilerin katsayilarinin anlamliliginin test edildigi bir F testi yapilir. Burada sifir
hipotezi; HO: f;=8, = 0 seklinde olup seriler arasinda uzun doénemli iliskinin
olmadigina isaret etmektedir. Alternatif hipotez ise; HIl: f; # f;# 0 seklindedir.
Hesaplanan F-istatistigi i¢in Pesaran tarafindan st ve alt sinir olarak iki kritik deger
belirlenmigtir. Hesaplanan F-istatistiginin degeri, alt sinir kritik degerinden kiiciik
cikarsa, esbiitliinlesme iligskisi olmayan bos hipotez kabul edilir. Aksine hesaplanan F-
istatistiginin degeri, list sinir kritik degerinden biiyiik ¢ikar ise bos hipotez, modeldeki
degiskenlerin arasinda uzun donem bir egsbiitiinlesme iliskisi oldugunu gostererek,
reddedilir. Eger hesaplanan deger sinirlarin i¢ine diiserse ¢ikarim sonugsuzdur.

ARDL modelinde kullanilan seriler arasindaki esbiitiinlesme iliskisi ispatlandiktan sonra
model se¢im kriterleri (Hannan Quinn Kriteri, Schwarz Bayesian ve Akaike Bilgi Kriteri
gibi) kullanilarak serilerin optimal gecikme uzunluklari bulunur. ARDL (p, q) bigiminde
tespit edilen modelde p, InGSYH’nin gecikme uzunlugu ve q, InKa’nin gecikme
uzunlugudur.

Son olarak, uzun donemli tahminlerle iliskili bir hata diizeltme modeli tahmin edilerek,
kisa donemli dinamik parametreler elde edilir. Bu, Denklem (2)’de belirtildigi gibidir:

P q
AInGSYH, = B, + Z 8,AInGSYH,_; +Z 8, AInKa,_, + 9ECM,_, + ¢, 2
i=1 i=0
Denklem (2)’de, §; ve 8, modelin dengeye yakinlagsmasimin kisa donem dinamik
katsayilaridir. ¢ ayarlanma parametresinin hizidir ve ECM, Denklem (1)’in tahmini
denge iliskisinden elde edilen hata diizeltme terimidir. ECM katsayisinin negatif ve
istatistiksel olarak %0,05 anlamlik diizeyinin altinda olmas1 gerekir (Srinivasan vd.,

2012).

ARDL sinir testinin uygulanmasinin ardindan INGSYH ve InKa degiskenleri arasindaki
nedensellik iliskiSinin olup olmadigim ve yoniinii belirlemek i¢in Toda-Yamamoto
yaklagimina basvurulabilir. Degiskenler arasinda esbiitiinlesme iligkisi tespit edilmesine
ragmen, hata diizeltme terimi kullanilmaksizin uygulanan nedensellik testleri belirleme
hatasi, diizmece regresyon benzeri problemler olusturabilir. Duraganlik kosulunu
saglayamayan iki serinin dogrusal bilesimleri duragan ise, yani seriler esbiitiinlesikse,
standart Granger nedensellik testinin neticesi uygun sonuglar arz etmez. Bu sorunu
ortadan kaldirilabilmek i¢in Toda ve Yamamoto (1995) ile Dolado ve Lutkepohl (1996)
tarafindan VAR modeline bagli olan bir Wald test istatistigi (MWALD) {iretilmistir.
Toda-Yamamoto yaklasiminda modeldeki degiskenlerin maksimum biitiinlesme

226



SAKARYA IKTISAT DERGISI CILT 9, SAYI 3, 2020, SS. 219-237
THE SAKARYA JOURNAL OF ECONOMICS, VOLUME 9, NUMBER 3, 2020, PP. 219-237

dereceleri (Pmax) belirlenmektedir. Sonrasinda uygun gecikme uzunlugunu belirlemek
icin degigkenlerin diizey degerleriyle tahmin edilen kisitsiz bir VAR modeliyle, model
se¢im kriterlerinden faydalanilir. Son olarak, VAR (P+dmax) modeli tahmin edilir ve
VAR Granger nedensellik testi yapilir. VAR (P+dmax) modeliyle belirlenen MWALD
test istatistigi, asimptotik Ki-kare dagilimina sahiptir. Test istatistigi degeri, tablo kritik
degeriyle karsilastirillir ve nedenselligin olmadigina isaret eden sifir hipotezinin
reddedilip reddedilmeyecegine karar verilir (Esen ve Ozata, 2017).

4. AMPIRIK BULGULAR

ARDL smir testi yaklasiminin uygulanabilmesi i¢in ¢alismada kullanilan serilerin 1(0)
ve 1(1)’e entegre olmalar1 gerekmektedir. Ciinkii kullanilan serilerin herhangi biri 1(2)
olursa, F istatistigi sonuglart gegerli degildir ve bu nedenle ARDL sinir testi
yapilamayacaktir. Dolayisiyla kullanilan serilerin duraganliginin sinanmasi ig¢in birim
kok testlerinden Genisletilmis Dickey Fuller (ADF) ve Phillips Perron (PP) yapilmis ve
¢ikan sonuglar Tablo 1’de sunulmustur.

Tablo 1. ADF ve PP Birim Kok Testleri

ADF PP
T-istatistigi P-degeri T-istatistigi P-degeri
| sabitli-

LnGSYH Diizey . -3,6349 0,0342 -3,6349 0,0342

Trendli***
Diizey | S201UH- -3,0261 0,1329 -2,9821 0,1448

Trendli***

LnKa

1 Fark | S2oiti- -10,1159 0,0000 -10,1585 0,0000

Trendli***

Not: Tabloda yer alan *, ** ve *** sirayla %1, %5 ve %10 anlam seviyelerini ifade etmektedir.

Tablo 1’de gosterildigi gibi, INGSYH degiskeni ADF ve Phillips Perron testlerinin
sonucunda, diizey degerinde duraganlik kosulunu saglamistir. Clinkii INGSYH degiskeni
diizey degerlerinde P-degeri %0,05 altinda ¢ikmig, yani sifir hipotezi reddedilmistir.
Sifir hipotezinin kabul edilmesi, seri duragan degildir anlamina gelmektedir. Kamu
harcamalar1 degiskeninin ADF ve PP testlerinin sonucuna gore diizey degeri %0,05’ten
biiyiik ¢iktig1 i¢in, duraganlik kosulunu saglayamamis ve birinci farkta duraganlagmistir.
Calismada kullanilan degiskenlerin higbirinin ikinci dereceden duragan olmadiklari
tespit edildikten sonra ARDL modeli tahmin edilebilir.
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Akaike Bilgi Kriteri vasitasiyla uygun modelin ARDL(1,0) oldugu tespit edilmistir.
Buna bagli olarak, modele InGSYH’nin 1 gecikmesi ve InKa’nin 0 gecikmesi dahil
edilmistir. Akaike Bilgi Kriterine gére uygun model siralamasi Sekil 1°de gosterilmistir.

1.4
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Sekil 1. Akaike Bilgi Kriterine Gore En Iyi Model

Gayrisafi yurtici hasila ve kamu harcamalarinin uygun gecikme uzunlugunu
belirlendikten sonra degiskenler arasinda esbiitiinlesme iliskisini 6grenmek amaciyla
ARDL siir testi yapilmistir. Tablo 2’de yapilan ARDL simir testi sonuglari ile Pesaran
tarafindan hesaplanan kritik degerler verilmektedir.

Tablo 2. Esbiitiinlesme Simir Testi Sonuglar:

Hesaplanan F istatistigi: 10,68 Kritik Degerler

Alt Siir I(0) ~ Ust Sinur I(1)

%1 anlam diizeyi 3,02 3,51
%S5 anlam diizeyi 3,62 4,16
%10 anlam diizeyi 4,94 5,58

ARDL smir testinin sonucuna gore, F istatistiginin degeri 10,68 tablodaki iist sinir
degerinden biiylik oldugu igin sifir hipotezi reddedilmis, alternatif hipotez kabul
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edilmistir. Bu durum, gayrisafi yurtici hasila ve kamu harcamalar1 arasinda uzun
donemli esbiitiinlesme iliskisinin varligini gostermektedir.

LnGSYH ve InKa arasindaki esbiitiinlesme iliskisinin tespit edilmesinin ardindan,
ARDL(1,0) modeline iliskin uzun donem katsayilar belirlenmis olup, elde edilen
degerler Tablo 3’te gosterilmistir. Tablodaki sonuca bagli olarak, InGSYH’nin tahmin
edilen katsayisinin pozitif ve %1 anlam diizeyinde anlamli oldugu ifade edilebilir.
LNnGSYH’de ortaya g¢ikan %1°lik artis, uzun donemde kamu harcamalarim1 %1,4421
arttiracaktir. Dolayisiyla bu sonug, Tiirkiye’de GSYH’nin kamu harcamalar1 iizerinde
pozitif etkisi olduguna isaret etmektedir.

Tablo 3. ARDL(1, 0) Modelinin Uzun Dénem Katsayilarinin Tahmini

Bagimlh Degisken: LnKa

Degiskenler  Katsayilar T istatistigi Prob. Degerleri
LnGSYH 1,4421 23,9696 0,0000
Sabit -14,004 -13,2874 0,0000

Se¢ilen ARDL (1,0) modelinde uzun dénem katsayilarinin tahmin edilmesinden sonra
degiskenlerin kisa donem Kkatsayilari tahmin edilmistir. Tablo 4’te ARDL (1,0)
modelinde, elde edilen kisa donem katsayilari ve ECM katsayisi gosterilmistir.

Tablo 4. ARDL(1, 0) Modelinin Kisa Donem Katsayilarinin Tahmini ve Hata
Diizeltme Gosterimi

Bagiml Degisken: LnKa

Degiskenler Katsayilar T istatistigi Prob. Degerleri
LnGSYH 0,3789 3,4782 0,0009
Sabit -3,6802 -3,3363 0,0014
ECM,_, -0,2627 -5,7483 0,0000

Tablo 4’teki sonuglara bakildiginda, InGSYH’nin kamu harcamalari iizerinde pozitif bir
etki yaratabilecegi prob degerlerinden goriilmektedir. Yapilan ARDL modelinin
sonucunda, kisa ve uzun donem katsayilar1 pozitif ve anlamli ¢ikmistir. Kisa donemde
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LnGSYH’deki %1°lik artis, kamu harcamalarimi %0,3789 oraninda arttiracaktir.
Dolayisiyla kisa ve uzun donemde Tiirkiye’nin GSYH’si kamu harcamalariin artmasina
katk1 saglamaktadir. Bununla birlikte, elde edilen ampirik bulgulardan uzun dénemde
GSYH’nin kamu harcamalar1 {izerinde daha fazla etkili oldugu goriilmektedir.

Tablo 4’te tahmin edilen hata diizeltme terimine ait ECM katsayinin hesaplanmasi da
bulunmaktadir. ECM katsayisinin negatif ve %1 anlam diizeyinde olmas1 gerekmektedir.
ECM katsayisi, kisa donemde bir sokun ardindan uzun donem dengeye tekrar doniis ve
ayarlanma hizin1 gostermektedir. Tablo4’den goriildigi tizere, ECM katsayis1 —0,2627
olarak tespit edilmistir. Bir onceki donemde yasanan sokun kamu harcamalarindaki
dengesizligin %26’lik kisminin cari donemde kapanarak uzun dénemde dengeye
donecegini gosterir.

ARDL modelinde uzun donem ve kisa donem katsayilarinin tahmin edilmesinin
ardindan, modelde herhangi bir sorun olup olmadiginin test edilmesi gerekmektedir. Bu
nedenle normallik testi, serisel korelasyon LM testi, Ramsey RESET testi, CUSUM ve
CUSUMSQ testleri yapilmustir.

10
Series: Residuals
[ Sample 1951 2018
8 — Observations 68
] Mean -1.19e-15
6 — Median -0.012221
Maximum 0.323183
4 Minimum -0.277755
7] Std. Dev. 0.109660
Skewness 0.228097
5 Kurtosis 4.016805
Jarque-Bera 3.519013
0 H I S Probability 0.172130
-0.3 -0.2 -0.1 0.0 0.1 0.2 0.3

Sekil 2. Normallik Testi Sonuclari
Sekil 2’de normallik testi sonuglar1 gosterilmistir. Sekil dikkate alindiginda; prob-degeri

0,1721 olarak tespit edilmis olup, deger 0,05’ten biiyiik oldugundan sifir hipotezi
reddedilir. Boylece, modelde histogram normal dagilmaktadir.
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Tablo 5. LM Testi

Breusch-Godfrey Serisel Korelasyon LM Testi Prob-Degeri
F-Istatistigi 0,5627 0,5725
Obs*R-squared 1,1934 0,5506

Tablo 5°de serisel korelasyon LM testi sonuglar1 verilmistir. Tablo incelendiginde, prob-
degeri 0,05’ten biiyiik oldugundan sifir hipotezi reddedilir. Bu sekilde, modelde serisel
korelasyon sorunu olmadigi goriilmektedir.

Tablo 6. Degisen Varyans Testi

Degisen Varyans Testi: ARCH Prob-Degeri
F-Istatistigi 0,5518 0,4602
Obs*R-squared 0,5640 0,4526

Tablo 6’daki degisen varyans testi sonuglar1 incelendiginde, prob-degeri 0,05’ten biiyiik
tespit edildigi i¢in sifir hipotezi reddedilir. Bu sekilde, modelde degisen varyans sorunu
yoktur.

Tablo 7. Ramsey RESET Testi

Ramsey RESET Testi Prob-Degeri
F-Istatistigi 0,2609 0,6112
T-Istatistigi 0,5108 0,6112

Tablo 7°deki Ramsey Reset testine gore, prob-degeri 0,05’ten biiyiik tespit edildiginden
sifir hipotezi reddedilmektedir. Bu durum, modelde belirleme hatasinin olmadigini
gostermektedir.
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Sekil 3. CUSUM ve CUSUMSQ Testleri

ARDL sinir testinin istikrarli olup olmadigim test etmek i¢in CUSUM ve CUSUMSQ
testleri uygulanmustir. Sekil 3’te sunulan CUSUM ve CUSUMSAQ testleri sonucu, test
istatistiklerinin gizilen kritik sinirlarin arasinda kaldigi i¢in hata diizeltme modelinde yer
alan katsayilarin istikrarli olduklar1 ifade edilebilir. Boylece, yapilan testlerin sonuglari,
modelde yer alan degiskenlerin uygun oldugunu ve herhangi bir sorun i¢ermedigini
gostermektedir.

Son olarak InGSYH ve InKa degiskenleri arasindaki nedensellik iligkisinin varligini ve
yoniinii  belirlemek i¢in Toda-Yamamoto yoOntemiyle Granger nedensellik testi
yapilmistir. Uygulanan ADF ve PP birim kok testleri sonucunda, InGSYH ve InKa
serilerinin 1(0) ve I(1) duragan olduklar1 belirlenmistir. Bdylece, s6z konusu
degiskenlerin maksimum biitiinlesme derecesi 1’dir. Granger nedensellik testi
yapilmadan once olusturulan VAR modeliyle uygun gecikme 1 olarak tespit edilmistir.
Sonrasinda VAR (P+dmax) modeli tahmin edilerek Granger nedensellik testi yapilmig
ve ¢ikan sonuclar Tablo 8’de sunulmustur.
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Tablo 8. VAR Granger Nedensellik/Blok Dissallik Testi

VEC Granger Causality/Block Exogeneity Wald Tests
Sample: 1950-2018

Bagiml Degisken: LnKa

Bagimsiz Degisken Chi-sq Df Olasilik
LnGSYH 9,540663 2 0,0085
Tiim 9,540663 2 0,0085
Bagimli Degigsken: LnGSYH

Bagimsiz Degisken Chi-sq Df Olasilik
LnKa 0,391542 2 0,8222
Tiim 0,391542 2 0,8222

Tablo 8’de sunulan Granger nedensellik testinin sonuclarina, sifir hipotezine goére karar
verilmektedir. Olasilik degeri 0,05’ten biiyiik ¢iktiginda sifir hipotezi kabul edilir, yani
degiskenler arasinda herhangi bir nedensellik iliskisinin olmadigi anlamina gelmektedir.
Buna karsin, olasilik degeri 0,05°ten kiiciik ¢iktiginda sifir hipotezi reddedilir, yani
degiskenler arasindaki bir nedensellik iliskisinin oldugu anlamimna gelmektedir.
Dolayisiyla, yapilan Granger nedensellik testinin sonucunda, InGSYH degiskeninin
olasilik degeri 0,05’ten (0,0085) kiigiik c¢iktig1 i¢in sifir hipotezi reddedilmistir. Bu,
gayrisafi yurti¢i hasila kamu harcamalarinin nedenidir, anlamina gelmektedir. Ancak
InKa degiskeninin olasilik degeri, 0,05’ten (0,8222) biiyiikk ¢iktig1 igin sifir hipotezi
kabul edilmistir. Yani kamu harcamalar1 gayrisafi yurti¢i hasilanin nedeni degildir.
Dolayisiyla, gayrisafi yurti¢i hasiladan kamu harcamalarina dogru tek yonlii nedensellik
iliskinin oldugu ifade edilebilir. Sonug olarak, Granger nedensellik testinin sonucu,
ARDL modelinde elde edilen sonuglar1 desteklemektedir.

Tablo 9. Varyans Ayristirmasi Sonuclar:

Doénem LnKa LnGSYH LnKa LnGSYH
1 100,0000 0,000000 0,554537 99,44546
2 95,43793 4,562065 0,372535 99,62746
3 92,86594 7,134055 0,520091 99,47991
4 89,94171 10,05829 0,722431 99,27757
5 86,88705 13,11295 0,956679 99,04332
6 83,77313 16,22687 1,201208 98,79879
7 80,66962 19,33038 1,444002 98,55600
8 77,63491 22,36509 1,678274 98,32173
9 74,71076 25,28924 1,900237 98,09976
10 71,92433 28,07567 2,108031 97,89197
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Granger nedensellik testinin ardindan degiskenlerin birbirlerinin {izerindeki uzun ve kisa
donemdeki degismelerine bakmak i¢in varyans ayristirmasi testi yapilmistir. Bu amagla
Tablo 9’da InGSYH ve InKa degiskenlerinin varyans ayristirmasi sonuglari
gosterilmistir. Birinci donemde InKa i¢in bakildiginda, InKa degiskeninde meydana
gelen bir degisme tamamen kendisinden kaynaklanmaktadir. Yani, InGSYH’nin
herhangi bir etkisi yoktur. Ancak ikinci donemden itibaren onuncu déneme kadar InKa
degiskeni tlizerinde InGSYH degiskeninin etkisi giderek artmaktadir. Dolayisiyla uzun
dénemde InKa degiskeni iizerinde InGSYH degiskeninin etkisi artmaktadir. LnGSYH
degigskeni i¢in birinci doneme bakildiginda, gayrisafi yurtici hasila degiskeninde
meydana gelen degismenin %99’u kendisi tarafindan agiklanmaktadir. Onuncu déneme
dogru gidildiginde ise bu oranda onemli bir degisim goriinmemektedir (%97,89197).
Dolayisiyla, kisa ve uzun dénemde gayrisafi yurtigi hasila degiskeninde meydana gelen
degismeler kendisi tarafindan kaynaklanmakta ve kamu harcamalarinin 6nemli 6lgiide
bir etkisi bulunmamaktadir. Sonu¢ olarak varyans ayristirmasi sonuglari ARDL ve
nedensellik testinin sonuglartyla tutarlilik gostermektedir.

5. SONUC

Wagner, kamu sektoriindeki biiyiimenin temel belirleyicisinin ekonomik biiylime
oldugunu ifade etmistir. Diger bir ifadeyle, kamu harcamalarinin artmasi ekonomik
bliyiimeden kaynaklanmaktadir. Bu sekilde Wagner, ekonomik biiyiimeden kamu
harcamalarina dogru isleyen bir nedensellik iliskinin varhigina isaret etmistir. \Wagner
Kanuna gore, ekonomik biiyiime arttikca kamu harcamalar1 da artacaktir. Boylece
Wagner Kanunu, kamu harcamalarinin artisinin ekonomik biiytimedeki artisla baglantili
oldugunu agiklamstir.

Bu c¢alismanin temel amaci, Tiirkiye’de kamu harcamalariyla ekonomik biiylime
arasinda bir iligkinin olup olmadigim test etmektir. Bu amagla calismada, Tiirkiye’de
1950-2018 yillar1 arasindaki donemde iki degisken arasindaki iliskiyi incelemek i¢in
ARDL sinir testi yaklagimi uygulanmstir. Oncelikle kullanilan serilerin duraganligini
arastirmak amaciyla birim kok testleri yapilmistir. Yapilan testler sonucunda, GSYH
serisinin diizey degerinde I(0) ve kamu harcamalar1 serisinin farkta I(1) duragan
olduklar1 goriilmiistiir. Bu asamadan sonra tahmin edilen ARDL modeli sonuglarina
gore, GSYH’nin kamu harcamalar: {izerinde kisa ve uzun dénem anlamli pozitif bir
etkisinin oldugu tespit edilmistir. Ayn1 zamanda, GSYH nin kamu harcamalar1 tizerinde
uzun dénemde etkisinin daha fazla oldugu bulunmustur. Son olarak nedensellik iligkisini
incelemek amaciyla Granger nedensellik testine Toda-Yamamoto yaklagimi
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kullanilmistir.  Uygulanan  nedensellik  testinin  sonucunda, GSYH’den kamu
harcamalarina dogru isleyen tek yonlii bir nedensellik iligkisi saptanmistir. Bununla
birlikte, kamu harcamalarindan GSYH’ye dogru herhangi bir nedensellik iliskisi
saptanmamugtir. Serilerin birbirlerinin {izerindeki etkilerine bakmak igin yapilan varyans
ayrigtirmasi analizi sonuglarina gore, hem kisa hem de uzun donemde gayrisafi yurtici
hasilanin kamu harcamalar1 iizerinde daha fazla etkisi oldugu tespit edilmistir.
Uygulanan Granger nedensellik ve varyans ayristirmasi sonuglari, ARDL modelinden
elde edilen sonuglar1 desteklemektedir.

Sonug olarak, Tiirkiye’de gayrisafi yurtici hasila kamu harcamalarina katki saglamakta
ve bdylece kamu harcamalarimin artmasimna neden olmaktadir. Dolayisiyla, Wagner
Kanununun Tiirkiye i¢in gecerli oldugu ifade edilebilir.
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OZET

Stirdiiriilebilir Kalkinmanin en onemli aktorii olan ‘Dongiisel Ekonomi’
barindwirdigi zihin agici perspektifle hem uygulayicilar hem de arastirmacilar
arasinda onemli bir ivme kazanmistir. Ancak, bu paradigmanin bagarili bir sekilde
benimsenmesi ve uygulanmasi basta biiyiik veriye dayanmasi sebebiyle sorun olmaya
devam etmektedir. Diger tiim kavramlar gibi Déngiisel Ekonomi de kendinden
menkul bir varliga sahip olamayacagindan, anlasilabilmesi i¢in bir baska kavram
veya terim ile iliskilendirilmelidir.

Bu ¢alismada, Dongiisel Ekonomi paradigmasimin  mikro uygulama
diizeyinde gelistirilen Dongiisel Is Modelleri cercevesi; Siirdiiriilebilir Pazarlama
Karma unsurlart ile birlikte yorumlanarak uygulayicilar igin kolaylastirict bir rolii
listlenip iistlenemeyecegi tartisilmistir. Ilk olarak déngiisel ekonominin baglami
actklanmis; daha sonra dongiisel ekonominin ana ilkelerinden tiiretilen is
modellerinin bilesenleri tizerinden uygulamadaki temel yapilar ve kurucu unsurlara
odaklamlmigtir.  Siirdiiriilebilir Pazarlama Unsurlarini icerdigi agik¢a goriilen
tamnmis ve yaygin uygulanan bir is modeli tualinden yararlamlmistir. Boylelikle
dongiisel bir is modelinin kurucu unsurlari ile siirdiiriilebilir pazarlama karma
bilesenleri  arasindaki iliskiler literatiir — yardimiyla  kavramsallastiriimaya
calisilmistir. Dongiisel ekonomi prensiplerinin, popiiler bir is modeli ¢ergevesine
doniismesi icin siirdiiriilebilir pazarlama karma unsurlarindan ka¢imilmaz olarak
yararlanilmasi gerektigi tespit edilmistir.

Anahtar Sozciikler: Dongiisel Ekonomi, Siirdiiriilebilir Pazarlama Karmasti,
Siirdiiriilebilir Kalkinma, Déngiisel Is Modelleri, Kapali Déngiiler.

A REVIEW OFCIRCULAR ECONOMY WITH THE SUSTAINABLE
MARKETING PERSPECTIVE
ABSTRACT

"Circular Economy", the most important actor of Sustainable Development,
has gained a significant momentum among both practitioners and researchers with
its mind-opening perspective. However, the successful adoption and implementation
of this paradigm remains an issue, primarily because it relies on big data. Circular
Economy,, like all other concepts, cannot be associated with another concept or term
in order to be understood, as it cannot have a self-contained asset.

In this study, the Circular Business Models framework developed at the
micro application level of the Circular Economy paradigm; It is discussed with the
Sustainable Marketing Mixed elements whether it can play a facilitating role for
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practitioners. Firstly, the context of the circular economy is explained; then, through
the components of business models derived from the main principles of the circular
economy, the main structures in the application and the constituent elements are
focused on. A well-known and widely implemented business model that is clearly
seen to contain Sustainable Marketing Elements was used. Thus, the relationships
between the constituent elements of a circular business model and the sustainable
marketing mix components were tried to be conceptualized with the help of the
literature. It has been determined that the principles of sustainable marketing are
inevitably needed to turn the principles of circular economy into a popular business
model framework.

Key Words: Circular Economy, Sustainable Marketing Mix, Sustainable
Development, Circular Business Models, Closed Loops.

1. GIRIS

Ekonomik hedeflerce isgal edilmis tek bir zihinsel modele boyun egen
diizenegin alt list oldugu, tiim piyasa aktorleri tarafindan hissedilmektedir. Ekonomik
gostergelerle 6zdeslesen piyasa ortaminda; biyogesitlilik, hayvan sagligi, ekoloji,
cevre koruma, sosyal refah, goneng vb. sozciiklerle karsilasildiginda kabullenilmesi
gereken bu kavramlarla hala celiskiye diisiilmesine g6z yumulmaktadir. Elkington’
n (1998) Uglii Sac Ayag iizerinden dzetlenecek olursa, ekonomik refah kaygisinin
bizi geri 6demesi olanaksiz sosyal ve ¢evresel bir borca soktugu artik herkesce kabul
edilmektedir. Giinlimiizde sunulan seyin artik hem bireysel hem kurumsal hayallerin
Otesine gegmesi gerektigi agiktir. Bu nedenle, tiim diinyay1 kapsayan ortak mekan
diisiincesiyle birlikte genisleyen ufuk cizgisini olabildigince esnetmeli ve dogru
miicadele i¢in kavramlarin birbirinden gii¢ almasina c¢alisilmalidir.

Mevcut dogrusal ekonomi modelinden dongiisel olana gegilmesi; son
yillarda artan ilgiyle karsilanan en onemli konu baslig1 haline gelmistir. Dongilisel
Ekonomi kavrami Diinya Ekonomik Forumu, Avrupa Birligi gibi cesitli
organizasyonlarin ortak konusu olmus; politikacilardan ve biiyiik kiiresel sirketlerden
olumlu tepkiler alarak pek cok aksiyon planina dahil edilmistir. Bunun nedeni kisaca
dongiisel ekonomi modelinin vaat ettigi muazzam finansal, sosyal, ¢evresel firsat ve
faydalardir.

Esposito, Tse ve Tsufani tarafindan, dongiisel ekonomiye geciste iriiniin
tasarimindan tiiketiciye ulagmasina kadar tiim asamalarinin dikkatli bir sekilde
planlanmas1 gerektigi ve bu siireci destekleyen tesviklerin 6nemi vurgulanmaktadir
(Veral, 2018). Siirdiiriilebilir Pazarlama unsurlarinin Dongiisel Ekonominin biitiinciil
ilkelerini saglama konusunda gelistirilerek, c¢evreyi is operasyonlarinin olumsuz
sonuglarindan kurtarmak gibi reaktif bir yaklasim yerine yeniden kullanim ve geri
doniisiim paradigmasini kolaylastiran kendi kendini siirdiiren sistemler olusturmak
gibi proaktif bir yaklagimi kolaylastiracagi varsayilmaktadir (Gupta vd. 2019:467).
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Buna dayanarak Dongiisel Ekonomi unsurlariin Siirdiiriilebilir Pazarlamayla birlikte
degerlendirilmesinin mikro diizeydeki aktorlerin manzarasin1 netlestirebilecegi
disiiniilmektedir.

2. DONGUSEL EKONOMI

Artan karbon ve su ayak izleri ile dogal kaynaklar iizerindeki yiikiin
artmasiyla ilgili sorunlarla karsilastik¢a toplum i¢in siirdiiriilebilir deger iiretmenin
etik sorumlulugu daha biiylik bir ivme kazanmaktadir. Cagdas ekonomistler ve
uzmanlar siirdiiriilebilir, yenilenebilir, onarici, yenileyici is operasyonlarinin ve
faaliyetlerinin Onemini vurgulamaktadir. Bu nedenle, isletmeler dongiisel bir
ekonomi paradigmasindan yararlanmayi uygun bulmaktadir. Diinya Ekonomik
Forumu'na (2014) gore, dongiisel ekonomi is operasyonlarina restoratif ve rejeneratif
bir yaklasimi vurgulayan bir kavramdir. Temel olarak, dogal kaynaklarin
korunmasina ve gelistirilmesine, malzemelerin ve kullanilmig iirlinlerin
sirkiilasyonuna ve genel siirdiiriilebilir is operasyonlarmin etkinligini artirmak i¢in
olumsuz digsalliklarin yeniden yorumlanmasina dayanmaktadir (Diinya Ekonomik
Forumu, 2014). Dongiisel Ekonomi, diinyanin birgok yerinde artan bir ilgi gormiistiir
ve artan popllaritesi, kaynak kithgi bilincine ve ekonomik faaliyetlerin ¢evre
iizerindeki olumsuz etkisine baglanabilir. Dongiisel Ekonomi, kaynak kullanimini ve
israfi azaltmaya daha fazla Oonem vererek mevcut is modellerinden onemli bir
degisikligi temsil eder.

Dongiisel Ekonominin temelini olusturan kokler 1970'lere ve 1980'lere
dayaniyor olsa da kavram 2000'lerden sonra somut bir sekilde popiiler hale
getirilmistir. Avrupa Birliginde 6zellikle biyo-ekonomi kavramiyla birlikte popiiler
oldugu bilinmektedir. Ayrica 2000'lerin bagindan beri AB politikasinda rekabetin ve
ekonomik bliylimenin kilit bir yoni olarak (6rnegin Lizbon Gilindemi) stirekli
desteklendigi goriilmektedir (D'Amato vd., 2017:723). Cin, 2000'li yillarin bagindan
bu yana Dongiisel Ekonomi igin 6nemli politika araglari getirmistir. Dongiisel
Ekonomi ile ilgili en tutarh literatiir kaynaginin Cin oldugu séylenmektedir. Cin’de,
kilit endistrilerde atik azaltma ve geri doniisimii tesvik etmek igin ulusal bir yasa
cikarildigi ve yaymlarin 2008'den sonra siirekli olarak arttigini gdstermektedir
(Murray vd., 2015). 2015 yilinda Dongiisel Ekonomi ile ilgili literatiirde diinya
capinda kayda deger bir biiyiime olmustur. Bu da muhtemelen 2015 BM iklim
Degisikligi Konferansi ve 2015 Avrupa Birligi eylem plani gelismeleri tarafindan
dolayli olarak desteklenmesinden kaynaklanmaktadir (UN, 2015; EC, 2015;
D'Amato vd., 2017:723).

Avrupa Birligi Komisyonu 2015 yili sonunda, sadece atik hedeflerini degil
tiim ekonomik dongiiyli kapsayacak yeni bir paket sunacagini belirterek yogun bir
slire¢ baslatmis, Donglisel Ekonomi i¢in Eylem Plan1 ve eklerini igeren Dongiisel
Ekonomi Paketi 2015 yilimin aralik ayinda kabul edilmistir. Dongiisel Ekonomi
Paketinin hedefi daha fazla geri doniisim ve yeniden kullanimla, {iretim yasam
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dongiilerini kapatmak hem ¢evre hem de ekonomi i¢in ortak faydalar getirmek olarak
aciklanmistir (EC, 2015; Veral, 2018:468-469).

Dongiisel Ekonomi kavrami 70 ve 80' li yillarda endiistriyel siireclerin
yeniden  diisiiniilmesi  yoluyla  formiile  edilen endiistriyel  ekoloji ve
metabolizma fikirlerinden tiiredigi kabul edilmektedir (Frosch ve Gallopoulos,
1989). Dongiisel ekonominin altinda yatan genel konsept, Rejeneratif Tasarim,
Performans Ekonomisi, Besikten Besige, Endiistriyel Ekoloji, Biyomimikri, Mavi
Ekonomi, Permakiiltiir, Dogal Kapitalizm, Endiistriyel Metabolizma ve Endiistriyel
Simbiyoz gibi bir¢ok diisiince okulu tarafindan gelistirilmistir. Bu diisiince okullar1
birbirini tamamlayarak ekonomiye bu yeni yaklagimin temel ilkeleri i¢in taban
olusturmuslardir. Her biri hakkinda kapsamli inceleme yapmak i¢in yeterli arastirma
mevcuttur. Govindan, Soleimani ve Kannan’in ¢aligmasi boyle bir incelemeye 1yi bir
ornektir (Govindan, 2014:603). Bahsi gecen diisiince okullari, Scott'in (2008)
stirdiiriilebilirlik ve dongiisel ekonomi arasindaki iliskiye yaklasimini destekleyen
sade anlatimin1 destekler niteliktedir. Soyle ki;

1. Atiklan tasarlayin / Yeniden kullanim i¢in tasarim yapin.

2. Cesitlilik yoluyla esneklik olusturun.

3. Yenilenebilir kaynaklardan gelen enerjiye giivenin.

4. Sistemler i¢inde diisiiniin.

5. Atik besindir / Paylasim degerine (simbiyoz) onem verin/ Kademeli
diisiinlin (Geissdoerfer vd. 2017:760; Lewandowski, 2016:23).

90'lh yillarda popiilerlesen Dongiisel Ekonomi ¢ergevesi, ekonomik
aktorlerin gevre {izerinde net bir etkisi olmayacagini diisiinen dogrusal ekonominin
tam aksi yonde caligmaktadir. Kabaca bir tarifle Donglisel Ekonomi ¢ergevesi asgari
girdi ile minimum atik yaratma amaciyla Uriiniin yasam dongiisiinliin yeniden
tasarlanmasidir. Dongiisel Ekonomi ayrica orgiitsel tedarik zinciri ve endiistriyel
diizeylerde net getiri elde etmeye yonelik bir sistem de igermektedir (Murray vd,
2015; The Ellen MacArthur Foundation, 2012). Dongiisel Ekonomide temel fikir,
belirli bir endiistri yan iirliniiniin ikinci bir endiistri i¢in bir kaynaga doniistiiriilmesi
oldugundan sektdrler aras1 dinamiklere ve is birligine gii¢lii bir vurgu yapilmaktadir.
Dongiisel Ekonomi kiiresel bir kavram olmasina ragmen, bolgesel egilimleri
mevcuttur. Bireysel kavramlar 6zel ulusal politikalarla desteklenmis ve bu baglamda
baz1 6zel sektorlerce desteklenmeye calisilmistir (D'Amato vd., 2017).

2.1. DONGUSEL iS MODELLERI

Mevcut stirdiiriilebilirlik paradigmalarinin ¢ogu daha aziyla daha fazlasini
yapmak etrafinda donerken, Dongiisel Ekonomi onlara gore daha toparlayici ve
tedavi edici goziikmektedir. Dongiisel Ekonominin siirdiiriilebilirlik agisindan,
sadece ¢evre dostu oldugunu sdylemek haksizliktir. Bu, 6zelliklerinden biri olsa da
onu sadece geri doniisiim gibi iyi hissettiren kelimelerle ilgili degildir (EC, 2015;
D'Amato vd., 2017:717; Esposito vd., 2017:9) Dongiisel Ekonomi tedarik
zincirinden, tiiketime, bir islevden geride kalan kullanilamayan parcalara kadar bir
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iriiniin yasam dongiisliniin tiim noktalarinda kullanimda olan seyi en st diizeye
cikarmaya odaklanilmasi ve baska bir amag i¢in yeni bir kaynaga dontistiirilmesidir.
Dongiisel ekonomide birincil hammaddelerin, miimkiin oldugunca geri kazanilmis ve
baska bir amag¢ i¢in kullanmak iizere degistirilen materyallerle ikame edilmesi
hedeflenmektedir (Esposito vd., 2017:11; Veral, 2018:468).

Dongiisel model; sirketleri ve kuruluslari, uzun 6miirlii, yenilene bilirlik,
yeniden kullanim, onarim, yiikseltme, yenileme, hizmet edebilirlik, kapasite
paylasimi ve kaydilestirmeye dayali teknoloji ve is modelleri bulmaya itmektedir.
Her aktér bu kavramlari i¢inde bulundugu durum ve sektore gore farkli sekillerde
anlamakta ve uygulamaktadir. Bu da uygulamaya belirgin bir g¢esitlilik
kazandirmaktadir. Bu nedenle dongiisel is modellerden amag¢ kapsam ve temel
unsurlarin tanimlanmasinin yani sira strateji ve is siirecleri gibi diger i kavramlariyla
iliskilerinde de yardim alinmalidir. Dolayisiyla, dongiisel is modelleri ile ilgili
olarak, ilk etapta dongiisel ekonominin daha genis bir baglami agiklanmali daha
sonra Donglisel Ekonominin ana ilkelerinden tiiretilen is modellerinin bilesenleri
tizerinden uygulamadaki temel yapilar ve kurucu unsurlar belirlemeye
odaklanilmalidir. Siirdiiriilebilir Pazarlama Unsurlarini igerdigi agik¢a goriilen
taninmis ve uygulanan bir is modeli ¢ergevesinin dokuz yapi tas1 soyle siralanmustir:
Miisteri segmentleri,

Miisterilerin sorunlarii ¢ézen ve ihtiyag¢larini karsilayan deger onerileri,

Bir kurulusun deger onermeleri sunmak, iletisim kurmak ve satmak i¢in kullandigi
kanallar,

Bir kurulusun her miisteri segmentiyle olusturdugu ve siirdiirdiigii musteri iliskileri,
Miisterilere basariyla sunulan deger tekliflerinden kaynaklanan gelir akislar
Yukarida belirtilen unsurlar1 sunmak ve sunmak icin gerekli varliklar olarak kilit
kaynaklar,

Yukarida belirtilen unsurlarin sunulmasi ve sunulmasi i¢in gergeklestirilen temel
faaliyetler,

Kilit ortakliklar, kaynak saglayarak ve bazi faaliyetlerde bulunarak is modelini
kaynak saglayarak ve baz1 faaliyetlerde bulunarak yiiriitmesini destekleyen
tedarikgiler ve ortaklar agidir.

Bir igletme modeli ¢alistirilirken ortaya ¢ikan tiim maliyetleri iceren maliyet
yapisidir.
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Sekil 2.1.1. is Modeli Tuvali.

KIiLIT ORTAKLIKLAR

Bazi faaliyetler ve kaynaklar
disandan isletme disindan
temin edilir. Ddnglsel
ekonomiyi destekleyen deger
zinciri ve tedarik zinciri
boyunca ortaklarla segim
yapmaya ve isbirligi yapmaya
dayalidir.

KIiLIT FAALIYETLER

Dogrudan/dolayl olarak deger
Onermelerinin yaratiimasina
ve sunulmasini saglayan tim
aktiviteler. Performans,
teknolojik degisim, yeniden
Uretim, geri donlisiim ve hatta
lobicilik gibi gelistirmeye
yonelik her tiir girisimi kapsar.

TEMEL KAYNAKLAR

Tyi performans gdsteren
sunan malzemelerin segilmesi,
malzemelerin sanallagtiriimasi,

DEGER ONERILERL

Uriin mriiniin uzatimasini,
{rin hizmet sistemini,
sanallastiriimis hizmetleri ve/
veya isbirlikgi tiiketimi
miimkiin kilan déngisel
Urlinler tarafindan sunulur.
Ayrica bu bilegen, kullaniimig
Grlinleri geri getirmek igin
mugsterilere sunulan tesvik ve

MUSTERI ILiSKiLERL

Siparis ve / veya misterilerin
karar verdigi temel Uretim ve
geri dontislim uygulandiginda
sosyal pazarlama stratejileri
ve topluluk ortaklariyla
iligkileri geligtirir.

KANALLAR

Sanallastinimis deger teklifi
satip sanal olarak sunarak,

MUSTERI SEGMENTLERI

Dogrudan deger onerileri
bileseniyle baglantili. Deger
oneri tasarimi basarisi, deger
teklifi ve musteri segmentleri
arasindaki uyumu gosterir.

faydalan da igermektedir. sanal kanallar tizerinden

sanallagtirimamis deger

oOnerileri satarak ve sanal
olarak musterilerle iletisim
kurarak sanallagtirilabilir.

dodal sermayenin
yenilenmesine olanak veren
kaynaklarin ve malzeme
donglilerinde (tercihen kapali)
dolagima yonelik kaynaklarin
segilmesi.

MALIYET YAPISI GELIR AKISLARI
Deger tekliflerine dayanarak ve dongtisel bir riin veya hizmet igin 6demeleri
veya sunulan {riin tabanli hizmetle ilgili olarak sunulan kullanilabilirlik, kullanim
veya performans ddemelerini igerir. Gelirler, maddi dongilerden alinan
kaynaklarin degerine de ait olabilir.

Dongusel is modelinin diger bilesenlerinde yapilan ve miisteriler igin
tegviklerin degeri dahil finansal degisiklikleri yansitmak (Bu bilesene &zel
degerlendirme kriterleri ve muhasebe ilkeleri uygulanmalidir).

Kaynak: Osterwalder ve Pigneur 2010:11; Osterwalder vd. 2014;
Lewandowski, 2016: 20 derlenmistir.

Dongiisel bir is modelinin kurucu unsurlar1 arasindaki iliskiler literatiirde
kavramsallastirilmaktadir. Ancak her is modelinin bir dereceye kadar hem dogrusal
hem de dongiisel oldugu unutulmamalidir. Bunun nedeni, her sirketin siireglerini
optimize etmesi, triinleri veya siiregleri sanallastirmasi (6rnegin mektup yerine e-
posta kullanarak) ve / veya malzeme dongiilerinden bazi kaynaklar1 kullanmasi ve
dolayisiyla kasitli olarak olmasa da dongiisel ekonominin bazi ilkelerini getirmesidir.
Renswoude vd. (2015:2) farkli bir ifadeyle ekonominin aktorleri i¢in yiizde yiiz
dongiisel is modellerinin heniiz fiziksel ve pratik nedenlerle (6zellikle hi¢ atik
olusturmamanin miimkiin olmadig1 fikrine dayanarak) mevcut olmadigim
soylemislerdir. Bu nedenle dogrusal is modellerinin ana kavramsal cerceveleri
dongiisel ekonomi i¢in de kismen gecerli olsa da her iki tip i¢in de dongiisel is
modellerinin bazi gergeveleri gelistirilmistir. Mentink (2014) yaptigt SWOT
analizinde dongiisel is modellerinin mevcut dogrusal modellerden arda kalan giiclii
yonler ve firsatlar ile iligskilendirilebilecegini belirtmistir.
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Sekil 2.1.2: Dongiisel is modeli igin SWOT analizi.

GUCLU YONLER
e Yeni kar havuzlan
e Sistem optimizasyonu
* Radikal degisim ve sistem
yeniligi

!EIRSAIL_AR
e Kaynaklarin tedarik riski
e Artan hiikimet mudahalesi
e Mesruiyet

e Dairesel tedarik
o Isbirlikgi tiiketimi
e Coklu deger yaratma
e Deger onerilerinin birlikte
yaratilmasi

ZAYIFLIKLAR
¢ Organizasyon ve ydnetimin
karmagikligi
e Gizlilik, Guven, Karsilikli
cikar, Bagimlilik vb.

* Bilgi ihtiyac
 Duygusal bagllik ve soyut
degerler
o Islem maliyetleri
e Risk primi (kontrol)

IEHDITLER
* Dogrusal modellerin
rekabet edebilirligi
e Ucuz Hammaddeler
e Kit malzemelerin ikameleri
e Sistem gegisi gerekli
e On yatirm maliyetleri
¢ Paydaslarin kisa vadeli ufku
e Toplumda ve is diinyasinda
farkindalik ve aciliyet

Kaynak: Mentink, 2014:26
3. SURDURULEBILIR PAZARLAMA VE KARMA UNSURLARI

Ekonomik ilerlemeyle birlikte uluslararasi pazarda faaliyet gosteren
isletmelerin stratejilerinde bazi degisiklikler olmakta ve pazarlama karmasi unsurlari
da dahil olmak tiizere isletmelerin pazarlama faaliyetleri degismektedir. En bilinen
haliyle pazarlama karmasi, gereksinimleri dogru bir sekilde karsilayabilmesi igin
oncelikle misteri odaklidir. Bundan farkli olarak siirdiiriilebilirlik i¢in pazarlama
dendiginde, sosyal ve gevresel yonlere 6zel dikkat gosterildigi anlasilmalidir. Deger
sunma/yaratma temelli pazarlama anlayiginin genis ve uzun vadeli bir bakis agisi
kazanmasiyla olusabilecek siirdiiriilebilir pazarlama anlayisinin pazarlama karma
unsurlaria yansimasi tartisilacaktir.

Cevre konusundaki kaygiy1 pazarlama pratigine ve ilkelerine entegre etmek,
1970'lerden bu yana pazarlamayla birlikte olan bir fikirdir. Zamanla ekonomi ve
cevre arasindaki etkilesime iligkin anlayisin gelismesiyle fikirler gelismeye devam
etmistir. Peattie bu evrimi pazarlama igin farkli ¢ikarimlari olan ii¢ asama agisindan
gbzden gegirmektedir:
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(1) Ozellikle zararl iiriinlere olan bagimlilig1 azaltmaya odakl1 dar kapsamli
bir girisim olan ekolojik (ecological) pazarlama;

(2) Yesil tiiketici talebine ve rekabet avantaji firsatlarina bagvurarak
cevresel hasari azaltmayi amaglayan daha genis odakli bir girisim olan gevresel
(environmental) pazarlama;

(3) Siirdiriilebilir (sustainable) pazarlama, siirdiiriilebilir bir ekonomi
olusturmak i¢in tiretim ve tiiketimin tiim ¢evresel maliyetlerini karsilamaya ¢alisan
pazarlara ve pazarlamaya daha radikal bir yaklasim (Peattie, 2001).

Elkington’un (1998) {i¢lii sac ayagi kavrami ve biitiinli tamamlayan siitunlar
degerlendirildikten sonra, Peattie (2001) tarafindan pazarlamada cevreci hareketin
ticlincli agamasi olarak Onerilen siirdiiriilebilir pazarlamaya benzer bir yaklasim,
kavramlar1 farkli bir bakis acisindan ¢ercevelemek i¢in yararlt bir metodoloji olarak
onerilmektedir. Bu dogrultuda siirdiiriilebilir pazarlama; geleneksel pazarlama,
toplumsal pazarlama ve yesil pazarlamaya dayanan semsiye terim olarak onerildigi
soylenebilmektedir (Vural, 2015).

Belz ve Peattie (2010:5-13), bu diisiinceye biraz daha farkli yaklagsmaktadir.
Onlara gore Pazarlama 1905°te verilen ilk resmi dersten giiniimiize ¢ok hizli yol kat
etmistir. Kiiresel ekonomi i¢inde dnemli bir itici gii¢ haline gelerek siyasi liderlerin
nasil segildiginden, kiiltiirel mirasin nasil korunduguna bununla birlikte saglik,
egitim gibi alanlarda hizmet sunumundan finanse edilmesine dek toplumun her
alaninda giderek artan bir faktor haline gelmistir. Pazarlama diisiincesi ve
uygulamasi on yillar boyunca gelisse de ‘'modern ana akim pazarlama' diisiincesinin
temel bilesenleri 1970'lerin sonuna kadar biiyiik 6l¢iide yerinde kalmistir (Bartels
1988). Pazarlama, bir sirketin ¢abalarin1 miisterinin ihtiyaglar1 ve istekleri etrafinda
kar ve biliylime saglama araci olarak merkezlenen felsefeye sahipti. Ayrica, miisteriyi
ve pazarlama ortamini anlamak igin, pazarin belirli segmentlere ayirarak hedefleyen
pazarlama degiskenlerinin 6zellestirilmis bir karmasini igeren arastirmalara vurgu
yapilmistir. Ilerleyen zamandaki yeni pazarlama bicimleri genellikle yerlesik ana
akimdan ¢ok farkli olmamakla birlikte belirli pazar segmentleri, iletisim yaklasimlari
veya sirket yeteneklerine odaklanmaktaydi. Belz ve Peatti’nin (2010) belirttigi gibi
Pazarlama konusunda, baskin paradigmaya temel olarak meydan okumada uyum ve
gelistirmenin Gtesine gegen sadece iki fikir seti meveuttur:

Ik fikirler, mevcut pazarlama uygulamalari ile daha genis pazarlama
ortaminin ekolojik ve sosyal gercekleri arasindaki baglantiy1 ele almistir. Bu grup
makro pazarlama, toplumsal pazarlama, etik pazarlama, yesil pazarlama, c¢evre
pazarlamasi ve eko-pazarlamayi icermektedir. Makro-pazarlama, pazarlama
faaliyetinin sosyal ve cevresel etkileri ile piyasalar, diizenlemeler ve sosyal refah
arasindaki iligkiler konusundaki endiseleri ele almaya ve entegre etmeye calismistir.
Cevre kalitesi ve toplumsal refah iizerindeki (genellikle istenmeyen) etkilere vurgu
yaparak pazarlama ve toplum arasindaki iliskiyi sistematik olarak degerlendirmeye
calismigtir (Hunt 1981). Bununla birlikte, bu “biiyiik resim” pazarlama goriisi,
uzman bir azinligin akademik ilgi alan1 olarak kalirken, ana akim alan1 giderek kii¢iik
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teknik detaylara odaklanmigtir. Ortaya ¢ikan cesitli ¢evresel, etik veya sosyal
yonelimli pazarlama tiirleri, sosyal ve cevresel kaygilari mevcut pazarlama ilke ve
uygulamalarina uydurmaya ¢alismaktadir. Bu kaygilar pazarlama ortaminda firsatlar
ve tehditler liretme potansiyeline sahip olarak kabul edilmistir. Ayrica {istlin sosyal
ve gevresel performans, rekabet avantaji saglamak igin bir strateji secenegi olarak
kabul edilmistir. Bu durum, bir sosyal ve ¢evresel miikemmellik platformunda
rekabet eden birgok basarili nis stratejisi ile sonug¢lanmis ve daha biiyiik sirketlerin
iyi kurumsal vatandaglar olarak algilanma ve sosyal veya ¢evresel etkilerle baglantili
olumsuz bagliklardan kacinma ihtiyacina olan duyarhiligini arttirmistir. Bu tiir
stratejilerin saglayamadig1 sey, pazarlama diistincesindeki gergek degisiklik veya
daha siirdiiriilebilir tiiketim ve liretime yonelik 6nemli ilerleme olmustur.

Ikinci fikir seti; odaklanmanin f{iriinlerden ve miisteri ile olan ticari
islemlerin, miisterilerle kurulan ve siirdiiriilen iliskilere dogru kaymasini tesvik
etmistir. Miisterilerle olan iliskilerde, onlarla alisverisi kolaylastirmak yerine birlikte
yonetme siireci olarak alternatif bir pazarlama vizyonu Onerilmektedir.
Uygulamasinda da odak {iriinlerin pazarlanmasindan miisterilere kaydirilmakta ve
onlara deger sunumunu vurgulanmaktadir. Iliski pazarlamasindan ve eko ve etik
pazarlamanin geleneksel ana akimina yonelik zorluklarin her biri, pazarlamanin nasil
ylriitiilmesi ve neleri kapsamasi gerektigi konusunda fikirleri gelistirmistir. Yazarlar,
stirdiiriilebilir kalkinmaya katkida bulunmada bu iki zorlu fikir setini Sekil 3.1'deki
gibi bir 'siirdiiriilebilir pazarlama' konsepti ile birlestirmenin, pazarlamanin
gelisimindeki bir sonraki mantikli adim oldugunu savunmaktadir.

Sekil 3.1: Siirdiiriilebilir Pazarlama’ Yeni Bir Kavrama Dogru

CEVRE

Genis (pazar/

Dar (pazar)

L Iliskisel
Iligkiler Pazarlama
ODAK
o Modern -~ Eco-pazarlama
Ticari Islemler Pazarlama

Etik Pazarlama

Kaynak: Belz ve Peattie 2009:18.

Pazarlama Karmasini siirdiiriilebilirlik i¢in yeniden yapilandirmasi bir girket
ile miisterileri arasindaki ara yilizii tesis etmektedir. Pazarlamacilarin hedef
pazarlarinin sadakatini kazanmak i¢in kontrol ettigi ve/veya manipiile ettigi
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degiskenleri icermektedir. ‘Pazarlama karmas1’ (marketing mix) kavrami 1940'larin
sonlarinda ve 1950'lerin baglarinda ortaya ¢ikmistir. Ancak kolektif pazarlama fikrini
yakalayan ve son 50 y1l boyunca siiren, McCarthy'nin (1960) 4P’si Uriin, Fiyat, Yer
ve Tanmitim; diinyadaki ve pazarlamadaki bir¢cok degisiklikle birlikte algilanan
zayifliklar, ihmaller veya olumsuz yan etkiler nedeniyle elestirile gelmistir.

Uzun yillar kabul goren karmanin iki elestirisi siirdiiriilebilirlik bakis
acisindan onemlidir. Birinci elestiri; iiretici odakli olmast ve bu nedenle pazarlama
disiplininin temelini olusturan tiiketici yonelimini kesmesidir (Belz, 2006:3). Uriin,
iireticinin tirettigi seydir. Fiyat (genellikle) tiretici tarafindan {irliniin maliyetine veya
iireticinin pazarin tastyacagina inandigina gore belirlenir. Diger P’ler ise, iireticinin
dagitim kanallarimin ydnetimi ve tanitim ¢alismalar1 tarafindan yonetilmesidir. Ikinci
elestiri ise; 4P modelinin hi¢bir zaman McCarthy tarafindan son kullanicilardan daha
genis bir paydas yelpazesini g6z Oniline almayir amaglanmamasidir (Silverman,
1995:30). Pazarlama stratejisi ve tiiketici davraniginin dinamikleri konusundaki
degerlendirme giicli arttikca, baska paydaslarin pazarlama stratejilerinin
gelistirilmesi ve uygulanmasinda Onemli rol oynadigima dair farkindalik da
artmaktadir. Pazarlama disiplininin su anda miisteri iligkilerine odaklanma yoniinde
bir doniisiim ve pazarlama diislincesini ve uygulamalarini siirdiiriilebilir kalkinma
ilkeleriyle uyumlu hale getirme ihtiyaci agisindan karsilastigi zorluklar g6z Oniine
alindiginda, akademisyenler yeni bir ‘4P’ siirdiiriilebilirlik pazarlama karmasi
onermektedir (Belz ve Peattie, 2012:7). Bu basit ve akilda kalici yaklasim
korunmaktaysa da miisteri ¢ozlimleri, miisteri maliyeti, kolaylik ve iletisimi dikkate
alarak olusturulan bu animsaticilarin pazarlama anlayisin1 daha fazla miisteri odakli
hale getirdigi sdylenerek elestirilmektedir.

Pazarlama karmasmin bu tip kavramsallastirmalari, siirdiiriilebilirlik igin
pazarlamayr hem hedeflememekte hem de pazarlamayir kolaylastirmamaktadir.
Dolayisiyla Kohler’in ¢evresel siirdiiriilebilirligi saglamak i¢in pazarlamanin
“yeniden kesfedilmesi” yersiz olmayan cagrisindaki (Kotler,2011:132) duyarliligin,
sosyal siirdiiriilebilirlik i¢in esit olarak uygulanmasiyla tgli dip ¢izgiyi
karsilamaktadir. Paydaslar, miisteriler, ortaklar ve toplum i¢in deger yaratma
arayisinda sirketin kontrol edebilecegi degiskenler de dahil olmak iizere pazarlama
karmasiin asagidaki tabloda 6zetlendigi gibi genislemesi 6nerilmektedir (Pomering,
2017:157-165).
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Sekil 3.2: Siirdiiriilebilirlik I¢in Pazarlama Karmasi

SURDURULEBILIRLIK ICIN PAZARLAMA KARMASI

Paydaslar, miisteriler,
ortaklar ve toplum igin

‘deger’

Kaynak: Pomering, 2017: 160.

Stirdiiriilebilirlik i¢in Onerilen pazarlama karmasi geleneksel 4P’ye Kkalibre
edilmis insanlar (katilimcilar), fiziksel ve kiiltiirel stire¢ler ve bunlara ek olarak,
ilkeler, vaat ve ortaklik eklenmektedir. Bu karma unsurlar1 (Pomering, 2017:157-
165; Kayabasi, 2019:69-99; Acikalin, 2019:62-67) dongiisel ekonomi odakli is
modelleri perspektifleriyle birlikte yorumlanarak (Osterwalder ve Pigneur 2010:11;
Govindan, 2014:603; Gupta vd, 2019; Osterwalder vd. 2014; Renswoude vd. 2015:2-
20; Laubscher ve Marinelli, 2014; Lewandowski, 2016: 21) asagida kisaca maddeler
halinde agiklanmaktadir.

3.1.  Uriin (Product)

Pazarlama karma unsurlarinin en basinda gelen iiriin ile ilgili kararlar;
triintin 6zelliklerinden baslayarak, markalama, ambalajlama, etiketleme ve destek
hizmet unsurlarini igceren ¢ok fazla noktadan olugmaktadir. Bunun yaninda yeni iiriin
geligtirme, Urlin yasam dongiisii, Urlin karmast ve dizileri kararlarmin da
degerlendirilmesi gerekmektedir. Uriinler ayrica tiiketim etkilerine gore de
diistinlilebilmektedir. Bazi tiriinler benzer endiistriyel {iretim siirecinden ge¢melerine
ragmen tikketim ve kullanimlarinda daha az olumsuz etkiler dogurabilmektedir
Tiketimin negatif digsalliklarin1 bu sekilde azaltmak iriinlere siirdirilebilirlik
perspektifinden elde edilen bir baska bakis agisini ortaya koymaktadir (Pomering,
2017:157-165). Uriin bilesenlerinin yiiksek oran ve kalitede yeniden kullanimini en
iist diizeye ¢ikaran tasarim ve iiretim bigimiyle ilgilidir. Buna paralel olarak dongiisel
ekonomi paradigmasi bize iriin Omriiniin uzatilmasini, tiriin hizmet sistemini,
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sanallastirilmig hizmetleri ve / veya isbirlikgi tiiketimi mimkiin kilan dongiisel
triinler sunulmasimi 6nermektedir. Ayrica, bu dongiisel bilesen kullanilmis triinleri
geri getirmek i¢gin misterilere sunulan tesvik ve faydalart igermektedir
(Lewandowski, 2016: 22)

Kisaca pazarlamanin siirdiiriilebilir tirlin stratejileri dongiisel ekonominin
hedeflerine tam hizmet etmektedir. Cesitliligin, kalite ve islevselligi arttirilmasi
bunun yani sira ¢evresel etki ve dogal kaynak tiiketiminin azaltilmasi ve iiretimde
bunun garantisini veren hammaddelerin tiim asamalarda kullanilmasiyla birlikte geri
dontstiiriile bilirlik ve tekrar kullanilabilir olma ve/veya biyolojik olarak parcalana
bilirlik en 6nemli baglantilar olarak karsimiza ¢ikmaktadir (Gupta vd. 2019:474).
Bunun yaninda dongiisel bir modelde iiretilen iriinlerin ortaya ¢ikmasinda adil
ticaret ilkelerini yerine getirmeleri de beklenmektedir. Bu, kullanilan bilesenlerin
gercekligini kanitlayan sertifikalar yardimiyla giderilebilmektedir.

3.2.  Fiyat (Price)

Pazarlamada fiyat unsuru tiiketici kararlarinda en Onemli etkenlerden
birisidir. Siirdiriilebilir bir fiyat; bir {iriiniin imalat ve pazarlamasinin ekonomik,
cevresel ve sosyal maliyetlerinin; miisteriler i¢cin deger ve isletme ig¢in adil bir kar
saglarken tamamen hesaba katilmasidir. Yani, bir iiriiniin fiyati yukarida belirtilen
dort sistem kosulunu ihlal etmemeli ve maliyet hesaplamalarina iiretici siirecin
digsalliklarinin maliyetini de igermelidir. Fiyat, kamu mallarina (6rnegin, su veya
hava Xkalitesi veya dogal veya kentsel ¢evre olanaklar1)) maliyetle siibvanse
edilmemelidir. Ancak daha verimli kaynak kullanimi nedeniyle maliyetler
diistirtilerek azaltma yoluna gidilmelidir (Agikalin, 2019: 63).

Fiyatlandirma, isletme i¢in gelir yaratan tek ara¢ oldugu icin pazarlama
karmasinin en onemli aracidir. Diger araclar kurulus i¢in degisken maliyet olarak
kalmaktadir. Fiyat, piyasadaki triinlerin arz ve talebini yansittigindan talep-arz
kosulunu karsilayabilecek ilgili bir fiyat belirlemek zordur. Strdiiriilebilir {irtinler
icin gerekli olan hammaddelerin genellikle pahali olmasi maliyeti ve nihayetinde
triintin fiyatin1 arttirmaktadir. Bu da misterileri siirdiiriilebilir {riinlerden ziyade
geleneksel {iirlinler almaya zorlamaktadir. Siirdiiriilebilirlik konusunda sikinti ¢ceken
ancak satin almaya giicii yetmeyen pek c¢ok tiiketici oldugu bilinmektedir. Bu
nedenle trlinlerin fiyat farkini en azindan geleneksel muadillerine yaklastirma
yoniinde ilerlemek en kolay ¢ikis yolu gibi goziikmektedir. Hiikiimetler vergi
kolayligi veya tesviklerle bu fiyat farklarmi azaltmada Onemli bir rol
oynayabilmektedirler (Padhy ve Vishnoi, 2015).

Dongilisel ekonomi is modelinin yap1 taslarindan biri de miisterilere
basartyla sunulan deger tekliflerinden kaynaklanan gelir akislar1 saglanmasidir.
Miisteriler igin tesviklerin degeri de dahil olmak {izere diger unsurlarda yapilan
finansal degisiklikleri yansitmasi sebebiyle bu bilesene 6zel degerlendirme kriterleri
ve muhasebe ilkeleri uygulanmalidir (Osterwalder ve Pigneur 2010:11) Ornegin
finansal olmayan gostergelerin de kullanilabildigi Yonetim Muhasebesi ve Cagdas
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Kontrol Sistemlerinin (MAC) sirket igi siirdiiriilebilirlik uygulamalari konusunda
giiclii bir moderator etkisi oldugu ve boylelikle bu tip {irlin ve hizmetlerin sanslarini
arttirdigi belirtilmistir (Lopez-Valerias vd., 2015:3479).

3.3.  Tutundurma (Promotion)

Pazarlama iletisimi, tiiketiciler ile sirket arasinda karsilikli etkilesime dayali
bir siiregtir. Belz ve Peattie (2012:180), siirdiiriilebilirlik pazarlama iletisimi i¢in iki
odak noktas1 Onermektedir. Birincisi tliketici ile sirketin triinleri araciliiyla
sagladig siirdiiriilebilirlik ¢oziimleri hakkinda iletisim kurmaktir. Tkincisi ise tiiketici
ve diger paydaslarla bir biitlin olarak sirket hakkinda iletisim kurmaktir. Pazarlama
iletisiminin egitici rolii hem isletmelerin hem de tiiketicilerin ortak alanlarin bilindik
trajedisinden kaginmasimma yardimci olma kapasitesine sahiptir. Kurumsal ve
pazarlama iletisimi; seffafligi tesvik edebilme, iliskiler kurabilme, endiistri
standartlar1 ve minimumda nelerin  beklenebilecegi  konusunda  ¢itayi
yikseltebilmektedir. Ayrica siirdiiriilebilirlik odakli pazar tercihleriyle kars1 karsiya
kaldiklarinda tiiketicilerin algilanan kalite degisimlerinin ve siipheciliginin 6niindeki
engellerin {istesinden gelebilmektedir (Laubscher ve Marinelli, 2014; Pomering,
2017)

3.4. Yer (Place)

Siirdiiriilebilirlik odakli ¢oziimler i¢cin Onemli kilit noktalarindan biridir.
Ornegin perakende faaliyetleri i¢in en uygun yeri tanimlamak, hedef kitle icin
kolayligin yam sira sirketin tedarik zincirindeki ¢evresel performansin izlenmesi ve
tyilestirilmesini de kapsamaktadir. Bir magazanin kurulmasi, iirliniin atiklarmin
yeniden kullanim1 veya ortadan kaldirilmasi i¢in anlasmalar gelistirmek i¢in kanal
ortakliklar1 da dahil olmak iizere bireyin gelisimini (is yaratma) ve yerini (yerel
toplumun gelisimi) tesvik etmelidir. Uriin dagitimi1 Eko-verimli olmals, tiiketicinin
kullanilmig {iriinleri yeniden kullanimi, geri donilisiimii veya onlardan yeni
hammadde yaratmasi i¢in iade etmesini saglayan bir dagitim zinciri olusturulmasina
imkan vermelidir (Madeira, 2019:113).

Yer ya da pazarlama kanallar1 kullanim ya da tiiketime agik bir iirlin ya da
hizmet saglama siirecine dahil olan bagimsiz kuruluslar yelpazesidir (Kotler ve
Keller, 2007:468). Bu kuruluslar, tiiketici degeri tiretirken ayn1 zamanda ¢evresel ve /
veya sosyal zarar da iiretmektedir. Ornegin bilgiye dayali iiriinler dijital olarak
dagitilabilirken, bu kolaylik her iiriin i¢in mevcut degildir. Fiziksel dagitim
faaliyetleri, gelen, giden ve ters lojistik i¢in en uygun kaynak planlamasini gerektiren
bir pazar etkinligidir. Osterwalder’ e gore (2014) mekan unsurunun dongiisel
ekonomi versiyonunca ayarlamasiyla ileride, muhtemelen sanallagtirilmis deger
teklifini sanal olarak sunarak, sanal kanallar lizerinden sanallastirilmamis deger
oOnerileri satarak ve sanal olarak misterilerle iletisim kurulacag: yoniindedir.
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3.5. Insanlar/Katiimecilar (People/Participants)

Hizmet pazarlama karmasinin bir pargasi olarak fiziksel kanitlar ve
stireclerle birlikte, hizmet sunumunda rol oynayan ve dolayisiyla alicinin algilarin
etkileyen tiim insan aktorlerini de dahil etmektir. Yani igletmenin personeli, miisteri
ve hizmet ortamindaki diger miisterilerdir. Ancak miisterileri ve calisanlari, sik sik
kullanilan kisilerden ayirmak ve {i¢lii sac ayagindaki daha genis topluluklara veya
genel olarak topluma atifta bulunabilmek i¢in ‘katilimcilar’ yerine ‘insanlar’ (people)
olarak kullanilmaktadir (Kayabasi, 2019; Agikalin, 2019).

Dongiisel ekonomiyi destekleyen deger zinciri ve tedarik zinciri boyunca
ortaklarla secim ve is birligi yapmaya dayali tesvikler, degisim, egitim programlari
ve Odiillerle zenginlestirilen yeterli kiiltiir adaptasyonu ve yeteneklerin gelistirilmesi
gerektirir (Renswoude vd. 2015:20). Isletmenin, ¢alisanlar1 da dahil olmak iizere,
eylemlerinin bir biitiin olarak toplum iizerindeki etkilerini degerlendirmesi esastir.
Bu nedenle, kalite, yasam standartlar1 ve sosyal refah igerigi artirilarak adil ¢alisma
ve licret kosullarina uyulmalidir. Ayrica organizasyon, egitim ve nitelikleri ile destek
ve fiziksel ve duygusal koruma saglayarak isbirlik¢ilerinin bilgi ve becerilerine
katkida bulunma ve onlar1 gelistirme misyonuna sahiptir (Madeira, 2019).

3.6.  Fiziksel Kanitlar (Physical Evidence)

Fiziksel kanitlar, hizmetlerde c¢evreden (hangi hizmetin verildigi veya
nerede etkilesimde bulunuldugu gibi); fiziksel iirtinlerle ilgili olarak ise li¢iincii taraf
cirolar1 ve diger ortak iliskileri gibi degiskenlerden (icerikler, mense iilke, ambalaj
malzemeleri gibi) olusabilmektedir. Fiziksel kanitlar, pazarlama karmasindaki
stiregler ve tanitim gibi diger unsurlarla iist {iste gelme potansiyeline sahiptir. Ciinkii
tiikketicilere gittikge artan bir sekilde kars1 karsiya olduklar1 pazar teklifleri dizisinin
arka planinda yoneltilen ipuglarin1 sunmaktadir. Fiziksel kanitlar, ¢ok cesitli temas
noktalarinda ince ipuglart saglama potansiyeline sahiptir (Pomering, 2017).
Perakende pazarlama karmasinda fiziksel kanitlar esas olarak diizen, magaza
atmosferi, aydinlatma, dis ve i¢ ortam, vitrin, teshir ve gorsel magazaciliktan
olusmaktadir. Bu elemanlar son derece somut eserlerden olusmaktadir (6rn. vitrinler,
zemin, duvarlar, boya, aydinlatma, dokular, sayaglar, isaretler, pencereler, aynalar,
elektronik ekipman vb.). Fiziksel kanitlar, magazanin {iriin karmasini belirlemek i¢in
kullanilan ilkelerle aym sekilde tamimlanmalidir. Ornegin yesil tasarim ve yesil
yasam dongiisii gibi bir tanimlama perakendecinin; yesil ilkeleriyle konum ve uyum
acisindan tedarikgileri segerken de dikkatli olmasini gerektirir (Maidera, 2019:114).

3.7.  Siirec (Process)

251



Dr. Nilgiin ACIKALIN

Siiregler trilinlerin misterilere teslim edilmesi asamasina kadar tiim
faaliyetlere iliskin akis, mekanizma ve gergeklesen islemlerin toplami olarak
tanimlanmaktadir. Siirecler ayni zamanda bir firmanin 6grenme ve bilgi yonetimi
cabalarmma nasil gectigini de igermektedir. Siiregler, faaliyetlerin gergek
prosediirlerini, mekanizmalarin1 ve akislarini igcermektedir. Ornegin Duke Enerji,
dogal gaz yakitli bir yanma tiirbini tesisi kurarak yakit kullanimini revize etmistir.
Zaman kaybi ve karbon emisyonlarini azaltarak iyilestirilmis yeni bir baslangi¢
yaparak bunun i¢in bir silirdiiriilebilirlik filtresi kullanmistir. Boylelikle bir tiirbin
istasyonunda sadece alti ay iginde iki milyon dolar tasarruf etmistir. IKEA’nin
2014'tin baslarinda, magazanin tiim ABD operasyonlarini ¢alistirmak igin gereken
enerjinin yaklasik 1,5 katini iiretebilen Hoopestown riizgar ¢iftligini satin almasi ile
karbon ayak izini azaltmistir. Facebook, Google ve WalMart da yenilenebilir
enerjiye biiyiilk yatirnm yapmaktadir (Gupta vd.2019; Pomering, 2017; Maidera,
2019).

3.8. llkeler (Principles)

Ilkeler isletmenin degerleridir. Bunlar isletmenin kendi kimliginin ve
bununla birlikte tiiketicilerin ve diger menfaat sahiplerinin goziindeki konumunun
(stirdiiriilebilirlik odakl1) kritik bir unsurunu olusturacaktir. Sirdiiriilebilirlik odakli
bir 1imaj, siirdiiriilebilir olarak algilanan marka i¢in rakiplerine nazaran
begenilmesinde ve tercih edilmesinde baglayici olmaktadir. Bu tir ilkelerin,
markanin vaat (ler) inin temelini olusturabilecegi aciktir. Ilkeler, kurumlarm misyon
beyaninda, kurumsal web sitesinde ve raporlarinda olmak {izere kurumsal
iletisiminde sergilenmektedir. Ayrica sirketin vermis oldugu kamu taahhiidiine
genellikle reklam ve halkla iligkiler gibi pazarlama iletisimleri yardimiyla
yansitilmaktadir. {lkelerin, sirketin faaliyetlerinden kaynaklanan dissalliklar:
iyilestirme c¢abalariyla baslamasi ve daha sonra, ortak deger yaratma kavrami
dogrultusunda, sirketin faaliyet gosterdigi topluluklarin sosyal ve ekonomik
kosullarin1 gelistirmek igin genislemesi beklenebilmektedir. ilkeler, sirketin vaat
(leri) ile dogal bir baglanti olusturmaktadir (Peattie ve Belz, 2010:8; Padhy ve
Vishnoi, 2015; Pomering, 2017; Maidera, 2019).

3.9. Séz/Vaat (Promise)

So6z/Vaat, Balmer’in (bkz. Balmer ve Greyser 2006) antlagsma (yani, vaat
edilen ve beklenen sey) kavraminda ele alinmistir. Vaatler, firmalarin markalarinin
ozidir. Tiketici gibi kilit paydaglarla iligkileri siirdiirmenin temel tasi olan so6z
yonetimi arastirmacilar tarafindan tartisilmaktadir. Sozler, sirketlerin markalarinin
ozidir. Tiketici gibi kilit paydaglarla iligkileri siirdiirmenin temel tasi olan so6z
yonetimi son yillarda ¢ok tartisilmaktadir. Siirdiiriilebilirlikle ilgili vaatler, ti¢lii sac
ayagina veya siirdiiriilebilir kalkinma hedeflerine dair olabilmektedir. Kuruluslarin
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misyonunda, beyanlarinda, ¢alisanlarin, miisterilerin ve diger paydaslarin kafasinda
organizasyonun amacini ve yoniinii belirleyen sozler verilmelidir. Bu vaatler,
kuruluglara mevcut performansi 6lgmek igin kriterler ve gelecek planlamalarina
yardimct olacak temel Olgiitler saglamaktadir (Kotler ve Keller, 2007, Pomering,
2017).

3.10 . Ortakhik (Partnership)

Stirdiirtilebilirlik odakli ilke, oncelik ve vaatlere sahip olmak kacinilmaz
olarak, siirdiriilebilirlik performansim1 gelistirmek ve sunmak i¢in i¢ ve dis
takipgilerle etkin ortakliklar kurmay1 kolaylastirmaktadir. Istenmeyen ekolojik ve
sosyoktiltiirel digsalliklarla basa ¢cikmak ve tiim sistemler yaklasimini basarmak icin
ortaklik esastir. Siirdirilebilirligin, tim deger dagitim ag1 boyunca yansimasini
saglamak icin ortaklik kullanilabilmektedir. Sirdiriilebilirligi saglamak icin i¢
ortakliklar, igsel pazarlamaya ve insan kaynaklari yonetimine dayandirilmaktadir.
Ayrica oOdiillendirilen ¢alisan ve oneri sistemlerini igcerebilmektedir. Dis ortakliklar,
sirketin siirdiiriilebilirlik hedeflerine ulagsmasina yardimer olan deger dagitim aginin
geleneksel iiyelerini yani tedarik¢ilerini, kanallarin1 ve miisterilerini igermektedir.

SONUC

Mevcut dogrusal ekonomi modelinden dongiisel olana gegilmesi, son
yillarda artan ilgiyle karsilanan en ©Onemli konu baslig1r haline gelmistir. Bu
calismada, Dongiisel Ekonomi paradigmasinin  mikro uygulama diizeyinde
gelistirilen Déngiisel Is Modelleri cergevesi; Siirdiiriilebilir Pazarlama Karma
unsurlart ile birlikte yorumlanarak uygulayicilar igin kolaylastirici bir roli tstlenip
iistlenemeyecegi tartisilmistir.

Ilk olarak déngiisel ekonominin baglami agiklanmis; daha sonra dongiisel
ekonominin ana ilkelerinden tiiretilen is modellerinin bilesenleri {izerinden,
uygulamadaki temel yapilar ve kurucu unsurlara odaklanilmistir.  Siirdiirtilebilir
Pazarlama Unsurlarini igerdigi agik¢a goriilen taninmig ve yaygin uygulanan bir is
modeli tualinden yararlanilmistir. Boylelikle dongiisel bir is modelinin kurucu
unsurlar ile siirdiiriilebilir pazarlama karma bilesenleri arasindaki iligkiler literatiir
yardimiyla kavramsallastirilmaya calisilmistir. Donglisel ekonomi prensiplerinin,
popiiler bir is modeli ¢ergevesine donilismesi i¢in siirdiiriilebilir pazarlama karma
unsurlarindan yararlanilmasi gerektigi tespit edilmistir.

Dongiisel ekonomi prensiplerini uygulayabilmek igin mevcut is modeli
cerceveleri kullanilagelse de prensiplerin; aktor bilesenlerine nasil uygulanabilecegi
neredeyse hi¢ tanimlanmamugtir. Dolayisiyla, uygulayicilarin dogrusaldan dongiisel
ekonomiye gegiste destek alabilecekleri kapsamli bir kavramsal c¢erceveye ihtiyag
vardir. Konuya iliskin biiyiik veri ile calisma geregi, isleri daha da zorlastirmaktadir.
Dongiisel Ekonomi konsepti i¢in ana zorluklardan bir digeri de onu destekleyen yeni
i modellerinin denenmesi, uygulanmasi ve yaygmlagtirilmasidir. Malzeme
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dongiilerinin kapatilmasinin, mevcut is modellerinin tiim yonleri olmasa da ¢ogu kez
birden ¢ok isletme fonksiyonunun isleyisini etkilemektedir. Bu degisiklikleri
yonetmek, sirketlerin is modellerini revize etmelerine veya tiimden yenilemelerini
gerektirmektedir.

Gliniimiiz piyasa ortaminda ise ig modeli yenilme siirecleri, simdiki ve
gelecekteki is ortaminin analizine dayanan dongilisel ekonomi kavramina dayali
dongiisel is modeli konseptlerinin tasarimi ile baslamaktadir (Frankenberger vd.,
2013:273). Dongiisel is modeli konsepti tasarlamak, yeni bir fikir liretmekten daha
fazlas1 olup biiylik veri havuzuyla verimli ¢alisarak fikir ve ¢oziimlerin tutarli bir
biitline entegre edilmesini gerektirmektedir. Donglisel is modelinin tiim yonleri
birbiriyle eslesmelidir. Bu biiyiik veri ile ¢alisma ve kusursuz eslestirmelerin zorlugu
nedeniyle son zamanlarda sirketleri bu siiregte desteklemek icin yeni cergeveler,
yontemler ve araglar gelistirmistir. Dongiisel is modelleri, {istiin performans elde
etmenin bir yolu olarak is diinyas1 tarafindan biiyiik ilgi gérmeye devam etmektedir.
Osterwalder ve Pigneur (2010) tarafindan su anda yaygin olarak kullanilan Is Modeli
Tuvali bu alanin en ¢ok ilgi géren modelidir.

Bir ekonomi modelinden digerine kiiresel gegis basta mikro diizeydeki tiim
sirketleri dogal olarak ilgilendirmektedir. Dongiisel Ekonomiye geciste iiriiniin
tasarimindan tiiketiciye ulagsmasmma kadar tiim asamalarinin dikkatli bir sekilde
planlanmasi ve bu siireci destekleyen tesviklerin arttirilmasi arastirmacilar tarafindan
onemle vurgulanmaktadir. Bununla birlikte Dongiisel Ekonominin uygulanmasini
tesvik etmek ve gelistirmek i¢in sirdiiriilebilir pazarlama araglarinin tasarimi
konusunda bilgiye ihtiyag duyuldugu goriilmektedir. Literatiirde dongiisel ekonomi
odagiyla siirdiiriilebilir pazarlama karmasi ¢alismalar1 sinirhidir. Uygulayicilar igin
dongiisel ekonomi tabanli bir siirdiriilebilir pazarlama karmasi tasarimini
destekleyen kapsamli bir ¢erceve bulunmamaktadir. Bu c¢alismada, dongiisel
ekonominin is modellerini siirdiiriilebilir pazarlama karmasi yapisina gore gézden
gecirmek ve smiflandirmak i¢in bir literatlir taramasi yapilmis ve Orneklerden
yararlanilmistir.  Siirdiiriilebilir pazarlama, ortaya ¢ikan iliski pazarlamasi ve
stirdiiriilebilir  kalkinma giindeminin sosyal, etik, cevresel ve kusaklararasi
perspektifleri ile ana akim ekonomik ve teknik perspektifleri birlestirmeyi
amaglamaktadir. Bu yazida dongiisel ekonomi prensiplerinden gii¢ alarak ana hatlar
cizilen siirdiiriilebilir pazarlama karma unsurlariyla uygulayicilara daha gergekei bir
bakis agis1 saglanmaya galisilmistir.

Dongiisel ekonominin is modelleri igin belirlenen sistemlerin pratik
uygulama ve uygulama sonrasi asamalarindaki yoOnetimsel ve organizasyonel
zorluklar1 agiktir. Siirdiiriilebilir pazarlama karmasinin bu zorluklarla bas etmede
rehberlik edebilecek birikim ve giice sahip oldugu goriilmektedir. Bu yazida,
uygulama asamasindaki bosluklarin, basta siirdiiriilebilir pazarlamanin karma
unsurlart1  olmak iizere diger organizasyon fonksiyonlarinin katkilariyla
doldurulabilecegi firsatlar tespit edilmistir. Bununla birlikte dongiisel ekonomi gibi
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genis bir calisma alaninin, bosluklarin1 kolayca dolduracak hicbir ipucu heniiz
bulunamamustir.
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