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Ozet

Uluslararas: ticaretin serbestlesme stirecinin baglamasiyla birlikte Diinya ekonomisi onemli
dontistimler yasamistir. Ozellikle iiretim siireclerinde kullanilan hammaddelerin diinya tizerinde
dengesiz dagilim, tiretimin yapildig1 yer ile hammadde kaynaklarinin birbirine uzakligs, tasima ve
transfer maliyetlerini 6n plana ¢ikarmaktadir. Bu kapsamda tasima maliyetlerini alternatiflerine
gore minimum diizeye indiren denizyolu tasimacilig1 piyasasi ¢ok biiyiik 6nem kazanmakta ve
Diinya ekonomisinin mevcut durumunu gozlemleyebilme ve gelecek hakkinda ongoriilerde
bulunabilmemize imkan saglamaktadir.

Diinya tiretimi ve ticaret hacminin en 6nemli bilesenlerinden birisi olan denizyolu tasimaciligi
piyasast igerisinde yer alan kuru yiik piyasasit 6zellikle demir cevheri, kémiir, tahil vb. 6nemli
hammaddelerin tasinmasmi saglamaktadir. Bu piyasadaki tasima fiyatlar1 (navlun) Londra
merkezli Baltik Borsasi tarafindan yayinlanan Baltik kuru yiik endeksi (BDI) ile izlenmektedir.
Dolayistyla ¢alismada Diinya ticaret hacmini 6lgmek agisindan vekil degisken olarak bu endeks
degeri, analiz yontemi olarak ise Markov Rejim Degisim modeli kullanilmistir. 1985:1 - 2019:2
arasindaki ceyreklik verileri kapsayan modelde, rejim 1 “Diinya hammadde talebinin ortalamanin
tizerinde olmasim”, rejim 2 ise “Diinya hammadde talebinin ortalama seviyede olmasim”
gostermektedir. Ozellikle 2008 Diinya finansal krizi 6ncesindeki ekonomik canlanma model
tarafindan basarili bir sekilde yakalanmustir.

Anahtar Kelimeler: Denizyolu Tasimaciligi, Baltik Kuru yiik Endeksi, Markov Rejim Degisim
Modeli

Abstract

With the start of the liberalization process of international trade, the world economy has undergone
important transformations. In particular, the unbalanced distribution of raw materials used in the
production processes throughout the world and the distance between the place of production and
the raw material resources bring transport and transfer cost into the forefront. In this context, the
maritime transport market, which minimizes transportation costs compared to its alternatives,
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gains great importance and enables us to observe the current situation of the world economy and
make predictions about the future.

One of the most important components of world production and trade volume is the maritime
transport market. The dry cargo market in this market enables the transportation of important raw
materials such as iron ore, coal and grain. Transport prices (freight) in this market are monitored by
the Baltic Dry Index (BDI) published by the London-based Baltic Exchange. Therefore, this index
value was used as proxy variable and Markov Regime Change model was used as the analysis
method in order to measure world trade volume. In the model covering the quarterly data between
1985: 1 - 2019: 2, regime 1 shows “world raw material demand is above average” and regime 2
shows “world raw material demand at average”. In particular, the economic recovery before the
2008 world financial crisis was successfully captured by the model.

Keywords: Maritime Transport, Baltic Dry Index, Markov Regime Switching Model
Giris

Deniz yolu ile yiik tasimacilif tarihsel siireg igerisinde diinya ticaretinin gelisimi
acisindan dnemli roller oynamistir. Diger tasima yollarma kiyasla 6zellikle biiytik hacimli
yiiklerin ¢cok daha diisiik maliyetle tasinmasi, mal sahiplerini denizyolu tasimaciligina
yonelten en 6nemli faktordiir. Sanayi devrimiyle birlikte artan tiretim hacmi, i¢ piyasada
tiiketilebilecek mal miktarindan daha fazlasinin tiretilmesi sonucunu dogurmustur. Bu
kapsamda uluslararasi ticaretle birlikte {ilkeler arasi rekabetin de onii agilmustir.
Tiiketebileceginden fazla tireten tilkeler ihracata yonelmis ve denizyolu tagimaciliginin
onemi bir derece daha artmustir. Ozellikle, gemilerin tasima kapasitelerin zamanla
artmast Olcek ekonomisi kapsaminda tasima maliyetlerinin daha da azalmasim
saglamustir.

Yirminci ytizyil ile birlikte her tiirlt ytikiin giivenli ve hizli bir sekilde denizyolu ile
tasinabildigi gortilmektedir. Bu yiik cesitlerinden birisi de deniz ticareti icerisinde ¢ok
onemli bir paya sahip olan doékme yiiklerdir. Herhangi bir paketlemeye (konteyner,
balya, cuval v.b.) ihtiya¢ duyulmaksizin direkt olarak gemi ambarlarinda tasinabilen
dokme yiikler; sivi dokme yiikler ve kuru dokme yiikler olarak iki kategoriye
ayrilmaktadir. Sivi dokme yiikler petrol ve tiirevleri iken kuru dokme yiikler demir
cevheri, tahil ve tahil iiriinleri, orman tiriinleri, zirai tirtinler ve ¢elik olmak tizere ¢ok
genis bir yelpazede incelenmektedir. Dokme yiikler genellikle {iretim siireglerinde
kullanilan hammaddeler oldugundan, dokme yiik ticaretinin artmasi diinya
ekonomisinin  hizlandig1, tretimin arttign  ve talebin genisledigi seklinde
yorumlanmaktadir.

Denizyolu tasimacilig1 piyasast diinya ekonomisinin dinamikleri hakkinda yorum ve
tahmin yapabilmek icin ¢ok ©nemli analiz araglarina sahiptir. Denizcilik endeksleri
bunlardan bir tanesidir. Ingiltere merkezli Baltik Borsasi tarafindan yayinlanan Baltik
Kuru ytik endeksi (BDI) bu endeksler arasinda en énemlilerinden birisidir. Baltik Kuru
Yiik endeksi 1985 yilindan bu tarafa yayinlanan ve kuru yiik tasimaciligl piyasasindaki
maliyetleri ve fiyatlar1 temsil eden bir endekstir. Baltik borsasina kayith 600 armatoriin
diinya {tizerindeki onemli ticaret rotalarindaki giinlitk gemi kiralama bedellerinden
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turetilmektedir. Disaridan higbir veri kabul edilmedigi icin endeks manipiilasyonlara
kapalidir. Endeksin artis trendi gosterdigi zamanlarda Diinya’daki hammadde talebinin
artis gosterdigi, distiigti zamanlarda hammadde talebinde azalma oldugu sonucuna
varilmaktadir. Bu ise diinya ticaretinin ve ekonomisinin gelecegi hakkinda yorum
yapabilme imkani sunmaktadir.

Literatiirde BDI endeksini temel alarak hazirlanan bir ¢ok galismaya rastlanmaktadir.
Lin ve Sim (2012) calismalarinda BDI merkezli yeni bir ticaret maliyet olgiitii
olusturmuslardir. Bakshi vd. (2012) calismalarinda BDI endeksinin hisse senedi ve emtia
fiyatlar1 igin giiclii bir 6ngorii araci oldugunu gostermislerdir. German (2012) BDI serisini
CEV (Cosntant Elasticity of Variance) modeli ile analiz etmis ve kriz 6ncesi dénemde
2003 yilinda bir kirilma oldugunu gostermistir. Zeng ve Qu calismalarinda BDI serisini
EMD (Empirical mode decomposition) modeli ile analiz etmis ve serinin dogrusal
olmayan yapisini, normal piyasa faaliyetlerinden kaynaklanan kisa vadeli dalgalanmalar,
stipriz olaylarin etkisi ve uzun vadeli egilim seklinde ti¢ bilesene ayirmislardir. Ruan vd
(2016) capraz korelasyon testi ile BDI ve petrol fiyatlar1 arasindaki iliskiyi incelemisler ve
her iki degisken arasindaki c¢apraz korelasyonlarin anlamli oldugu sonucuna
varmuglardir. Haijie ve Xuying BDI serisinin oynakligini modellemek amaciyla GARCH
modelini kullanmislar ve uygun modelin GARCH (1, 2) oldugu sonucuna varmislardir.
Apergis ve Payne (2013) BDI serisinin finansal varliklar ve sanayi tiretimi agisindan guiglii
bir tahmin kapasitesinin oldugunu vurgulamislardir. Son olarak bildirici vd BDI endeksi
ve ABD GSYIH arasindaki iliskiyi MS VAR modeli ile analiz etmis ve uygun modeli
MSIH (3) VAR (4) olarak tespit etmislerdir. Bu calismada Kriz rejiminin ortalama 3.13 yil,
ortlama biiytime rejiminin ortalama 3.11 yil ve yiiksek biiyiime rejiminin ortalama 2.55
yil stirdiigii tespit edilmistir.

Bu kapsamda, calismada oncelikle denizyolu ticareti hakkinda genel bilgiler verilmis
ve deniz ticaret dongiileri anlatilmistir. Devam eden boliimlerde Baltik Kuru Yiik
Endeksi diger calismalardan farkli olarak MS AR modeli ile analiz edilerek 1985 - 2018
yillar1 arasindaki Diinya ticareti 2 rejim {izerinden incelenmistir. Boylece analiz donemi
icerisinde, Diinya ticaret hacmindeki degisimler ve dalgalanmalar ile gemi sahipleri
(tastyan) ve mal sahiplerinin (tasitan) karlilik agisindan avantajli oldugu doénemler
ayristirilmstir.

1. Deniz Ticareti ve Diinya Ekonomisi

Insanlik tarihiyle esdeger sayilabilecek bir ge¢mise sahip olan denizyolu tasimaciligi
5.000 yillik bir seriivene sahip olup, bilinen ilk deniz yolu ticaret hattt Mezopotamya -
Bahreyn - Bati Hindistan’daki Indiis Irmagi tiggeninde kurulmustur. O dénemde
Mezopotamya’da {iretilen bitkisel yaglar, Hindistan’dan gelen bakir ve fildisleri ile takas
edilmekteydi. (Aldertson, 2004: 15). Bu kapsamda Mezopotamya ve civarinda dogan
ticaret zamanla tiim Akdeniz’i kapsayacak sekilde gelismistir. Giintimtizden 500 yil
oncesine 15. yuzyila gidildiginde karsimiza o donemde gelismis olarak
nitelendirilebilecek doért bolge cikmaktadir. Bu bolgeler Cin, Japonya, Hindistan ve
Avrupa’dir. Bu bolgelerin niifuslar1 sirasiyla 120 milyon, 15 milyon, 110 milyon ve 75
milyondur. Ozellikle 15. Yiizyilda Cin denizcileri okyanus otesi denizcilik teknolojisi
bakimindan Avrupa denizcilerinden ilerde olmalarma ragmen 1433 yilinda denizcilik
alanindaki bu gelismeler devlet eliyle durdurulmus, gemiler imha edilmis ve okyanus
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asirt gemilerin tekrar tiretilmesi yasaklanmistir. Uzak Dogu’'daki bu gelisme Avrupa
denizcilerinin Diinya denizyolu tasimacilig1 sistemini gelistirmesinin 6niinti agmustir.
Ozellikle Marco Polo ve Kristof Kolomb'un bu amagla yapmus olduklari okyanus asirt
seferler bu stirecin baslangicini olusturmustur (Hummels, 2001: 272).

18. ytizyila gelindiginde deniz yolu ile genellikle tekstil, yiin, kereste, sarap, kumas ve
gida maddeleri cinsinden yiiklerin tasindig1 goriilmektedir. Bu donemde denizyolu
tasimaciliginda Ingﬂtere’nin liderligi s6z konusu olmakla birlikte uzak dogu ticaretinin
yine Ingiliz, Hollanda ve Dogu Hindistan sirketlerinin tekelinde oldugu goriilmektedir
(Stopford, 2016: 22). 18. yiizyil sonu itibariyle dénemin enerji kaynagi olmasinin yani sira
en 6nemli ticaret yiikii olan komiir, 200 ton biytiklagiindeki 500 gemi ile yilda yaklagik
10 ring seferi yapilarak tasinmaktadir ki bu da yaklasik bir milyon tonluk bir ticaret
hacmi anlamma gelmektedir. Bu donemde gemi sahibi olanlar, hem tiiccar hem de
armator olarak adlandirilmaktadir. Gemisi olanlar gesitli limanlar ve iilkeler arasinda
seferler diizenleyerek bir yerden satin aldiklarmi digerinde satarak kar elde etmeye
calismaktadirlar. Ancak yiizyilin sonlarina dogru armatorlitk (shipowner) ve tticcarlik
arasindaki ayrim gittikce belirginlesmeye baslamistir. Armator teriminin ilk defa 1786
yilina ait gemi sicil kayitlarinda ve sektor igin basilan gesitli ilanlarda kullanildig:
goriilmektedir (Stopford, 2016: 22).

Diinya tarihindeki en 6nemli olaylardan birisi 19. Yiizyilda gerceklesen sanayi
devrimidir. Sanayi devrimi neticesinde {iiretimdeki artan verimlilik, i¢ piyasanin
tiiketebileceginden daha fazla tiretim anlamina gelmektedir ki bu noktada tirtinlerin dis
pazara satis1 yeni ekonomik yapi igin vazgecilemez bir unsur halini almistir. Deniz
ticaretinin 6nemi de burada ortaya ¢ikmaktadir. Sanayi devrimi ile birlikte deniz ticareti
ve ulastirma sistemlerinde de koklu degisiklikler meydana gelmistir. Bunlardan en
onemlileri; buharli makinelerin gemileri riizgara bagimliliktan kurtarmasi, artan
teknolojik imkénlar sayesinde celigin islenme kabiliyetinin artmasiyla gemi govdelerinin
celikten yapilmasi ve daha dayarukli ve biiytik hale gelmeleri ve acik deniz kablo aginin
denizciler arasi1 haberlesme imkénlarmi artirmasi soylenebilir. Bu sayede 1840 yilinda
yirmi milyon ton olan deniz ticareti 1887 yilina gelindiginde ytiz kirk milyon tona
ulasmistir. Tiim bunlara ek olarak 1869 yilinda agilan Siiveys kanali deniz ticaretinin
gelismesinde 6nemli kilometre taslarindan birisi olmusturs (Molland, 2008: 48).

Tablo 1 incelendiginde her iirtin kalemindeki ticaretin biiyiik oranda arttig1
goriilmekle birlikte sanayi devriminin en 6nemli enerji kaynag: olan komiirdeki artisin
digerlerine nazaran ¢ok daha fazla oldugu goriilmektedir.

Tablo 1: 19 Y.yilda Deniz yolu ile Taginan Yiiklerin Gelisimi (B/ ton)

URUN 1840 1887 URUN 1840 1887
Ham Petrol - 2700 Pamuk 400 1.800
Petrol Uriinleri - - Yiin 20 350
Komiir 1.400 49.300 Hint Keneviri - 600
Tahil 1.900 19.200 Et Uriinleri - 700
Demir ve Celik 1.100 11.800 Kahve 200 600
Kereste 4.100 12.100 Sarap 200 1.400
Seker 700 4.400 Diger 9.180 33.750
Tuz 800 1.300 Toplam 20.000 137.300

Kaynak: Stopford, 2016: 35
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19. ytizyilda artan ticaret hacmi alternatif ulastirma sistemlerinin de ortaya ¢ikmasina
sebep olmustur. Bu alandaki en oOnemli gelisme; deniz, kara ve demir yollarim
entegrasyonu olarak gosterilmektedir. Diger taraftan 6zellikle Avrupa devletleri ile Uzak
Dogu, Afrika ve Giiney Amerika gibi somiirgeler arasindaki hammadde ve islenmis
mamullerin ticaretinin giivenli, hizli ve ucuz bir sekilde yapilmas: gerekliligi, diizenli
yik tasimaciiinin (cargo liners) temellerinin atilmasimi saglamistir. Bu dogrultuda
yolculari, postalar1 ve ytikleri ayn1 anda tasiyabilecek gemiler tasarlanmistir. Bu gemiler
onceden belirlenmis tarihlerde yine oénceden belirlenmis limanlar arasinda tasimacilik
hizmetleri vermektedir. 19. Yiizyilda, diizenli hat tasimaciliinin yani sira, deniz
tasimacilif sisteminin bir diger 6nemli unsuru tarifesiz gemi isletmeciligidir (tramp
shipping). Bu donemde tramp gemiler diizenli hat tasimacilif ile tasinmayan dokme ve
genel yikleri tasiyarak sistem igerisindeki 6nemli bir boslugu doldurmaktaydilar
(Packard, 2004: 58). Tramp tasimacilikta gemilerin belirli bir tarifeleri bulunmamaktadir
ve nerede yiik bulurlar ise orada hizmet vermektedirler. Bu sebeple déniis yolu igin yiik
bulunamamasi, bu tasimacilik sisteminin énemli problemlerinden birisidir. Bu durumda
gemilerin balast ile geri donmeleri gerekecektir ki boyle bir sefer armator agisindan zarar
anlamina gelmektedir. Ozellikle 18. yiizyilda armatérlerin énemli bir problemi olan bu
durum 19. Yiizyilda haberlesme imkanlarimin gelismesi ile birlikte giderilmistir. Kablo
haberlesme sistemi ile, Baltik Borsasina! aninda ulasilabilmekte ve bu sayede doniis
yiikleri bulunabilmektedir. Bu dénemde ek kapasiteye ihtiya¢ duyulmas: halinde her iki
tasimacilik tiirtinde kullanulan gemi tipleri birbirine benzediginden tramp gemiler
siklikla diizenli hat sirketlerine kiralanmakta dolayisiyla piyasalar arasinda gegiskenlik
bulunmaktadir. (Jankowski, 1998 (a), 25).

20. ytizyila gelindiginde ise deniz yolu ile tasmman yiik miktar1 devasa boyutlara
ulasmustir. Tablo 2 incelendiginde bu durum net bir sekilde goriilebilmektedir.

Tablo 2: Deniz yolu ile Taginan Yiikler (1950 - 2005)

URUN 1950 1960 1975 2005
Ham Petrol 182.000 456.000 1.367.000 1.885.000
Petrol Uriinleri 253.700 671.000
Sivilastirilmig Gaz 21 179
Demir Cevheri - 101.139 291.918 661.000
Komiir - 46.188 127.368 680.000
Tahil - 46.126 137.202 206.000
Boksit ve Aliimin 15.961 41.187 68.000
Fosfat 18.134 37.576 31.000
Demir ve Celik 55.000 226.000
Kereste 77.500 170.000
Seker 17.291 48.000
Tuz 8.700 24.000
Pamuk 2.135 7.800
Yiin 1.200

Hint Keneviri 450 382
Et Urtinleri 3.200 26.640

1 Calisma verilerini olusturan BDI serisini yaymlayan kurulusun temelleri bu borsaya dayanmaktadir.
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URUN 1950 1960 1975 2005
Kahve 3.134 5.080
Sarap 1.217

Diger 334.000 426.452 646.042 2.412.098
Toplam 550.000 1.110.000 3.072.000 7.122.000

Kaynak: Stopford, 2016: 35

1960’1 yillara kadar deniz tasimacilif ihtisaslagsmus yiiklere ayrilmus degildir. Bu
donemde Liner tasimacilik sirketleri ¢cok amacli, kendi ellecleme ekipmanlarina sahip
olan birden fazla giiverteye sahip gemileri isletmektedir. Diizenli hat tasimaciliginin
genellikle Avrupa ve Kuzey Amerika ile onlarin Giiney Amerika, Afrika ve Asya’daki
kolonileri arasinda yapilmaktadir. Ayni donemde tersaneler genellikle bir ¢ok cesit ytikii
ayni anda tastyabilecek gemiler yapmay1 tercih etmektedir. Cinki bu tip gemiler ile
diizenli hat tasimaciligl piyasasi ile tramp piyasa arasinda gemi gegcislerinde kolaylik
saglanmaktadir.

Hal boyleyken artan verimlilik ve tasinan yiiklerdeki farklilasma sistemin yeniden
diizenlenmesini zorunlu hale getirmistir. Klasik liner gemiler esnek olmakla birlikte
emek ve sermaye yogun araclar olarak 6ne c¢ikmaktadir. 1960’lardan sonra isgiicii
maliyetleri yiikselmis, ticaret yapisinda onemli degisiklikler olmus ve {iretkenlik
esneklikten 6nemli hale gelmistir. Bu donemde yiik sahiplerinin tasiyanlardan en 6nemli
talepleri arasinda hiz ve giivenilirlik gelmektedir. Liner gemiler ise yiiksek maliyetler,
karmasik sistem ve zayif teslim performanslari sebebiyle bu talepleri karsilayabilecek
diizeyde degildir. Bu ve benzeri sebeplerden 6tiirii liner ve tramp olmak tizere iki kisma
ayrilan ve heterojen mallar1 da tasiyan denizcilik piyasasi kendi igerisinde tekrar
yapilanarak dokme, ihtisaslasmis tasimacilik, konteyner ve hava kargo olmak tizere dort
farkl alt piyasaya ayrilmistir. Yeni sistemin ti¢ 6nemli 6zelligi bulunmaktadir (Kidman,
2003: 95). Bunlar;

e Genel yiikler standartlastirilmis ve tiim diinyada elleglenebilir hale getirilmistir.

e Entegre tasimacilik sistemlerine yapilan yatirimlar artirilmis boylece deniz yolu,
kara yolu ve demir yolu bir biitiin olarak kullanilmaya baslanmistir.

e Standartlastirilmis yiikler igin 6zel limanlar kurularak ellecleme islemlerinin
daha hizli ve giivenli yapilmasi saglanmistir.

Bu donemde genel yiiklerin standartlastiriimasi giintimiizde denizcilik piyasasi
acgisindan ¢ok onemli bir yere sahip olan konteynerin kullanilmasi ile basarilabilmistir.
Kiigiik bir denizcilik firmasi bulunan Malcom McLean o déneme kadar kullanilmamig
alternatif bir tasima sistemi olan konteyneri denizcilik piyasasina kazandirmistir. 26
Nisan 1956 tarihinde Ideal X ismindeki gemisine New Jersey limanindan yiiklemis
oldugu 58 konteynerin Houston limanina taginmasi modern konteyner tagimaciliginin
baslangic1 sayilmaktadir. Konteyner tasimaciliginin o dénemdeki maliyetinin ton basina
16 cent oldugu kaydedilmekle birlikte tonu 5.83 dolara elleglenen genel yiik ile
karsilastirildiginda ortaya ticari bir basari ¢ikmaktadir. Denizcilik piyasasindaki en
onemli gelismelerden biri olan bu ticari basar1 baslangicta bir¢ok biiytik denizcilik firmasi
tarafindan kuskuyla karsilanmis olmasina ragmen ozellikle 1960’lardan sonra diinya
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capinda hizla yayilmaya baslamistir. Yeni sistemin gereksinimlerinden olan yeni gemi,
konteyner ve konteyner terminallerine yapilacak yatirimlar biiyiik ¢apta oldugundan
ozellikle Avrupa’daki birgok firma konsorsiyumlar kurarak bu maliyetlerin tistesinden
gelmeye calismistir. Bunlardan baslicalar1 P&O, Ocean Transport and Trading, British
and Commonwealth, Furness ve Overseas Containers Limitet (OCL) dir. 1996 yilinda
P&O Nedlloyd firmasi ile birlesmis, 2005 yilinda bu sirket A.P. Moller - Maersk grubu
tarafindan satin almarak Maersk Line firmasma dontismistiir. 2018 yili itibariyle
diinyadaki en buiyiik tasima kapasitesine sahip liner firmalar: tablo 3'te gosterilmektedir
(Stopford, 2016: 142).

Tablo 3: Diinyadaki En Biiyiik 5 Konteyner Filo Operatorii

Gemi Pivasa Pavi Tasima Kiralik Gemilerin Filo
Sayis1 Y y Kapasitesi Icindeki Pay1 (%)
Maersk 700 15.3 3.879.439 42.9
MSC 473 12.3 3.118.108 66.9
CMA CGM 476 10.1 2.554.264 55.7
China Ocean Shipping Company 330 7.8 1.972.491 394
Hapag-Lloyd 217 6.1 1.550.874 35.5

Kaynak: Review of Maritime Transport, 2018:75

Deniz tasimaciliginda konteyner kullaniminin kisa zamanda genislemesinin en 6nemli
sebebi liman zamanlarmin diistiirmesindendir. Yiiklerin standartlastirilmas: sayesinde
diinyanin her yerinden baska bir yere kapidan kaprya tasimacilik yapilabilir hale
gelmistir. Bununla beraber konteyner alternatif tasima yollarinin entegre edilmesinde
onemli roller oynamustir. Ciinkii bir konteyner denizyolunun yaninda kara ve
demiryollar1 ile de kolaylikla tagiabilmektedir.

Tablo 4: Dogu - Bat1 Ticaret Yollari ile tasinan Konteynerize Yiik Miktar1

Trans - Pasifik Asya - Avrupa Transatlantik

Doguya Batiya Doguya Batiya Doguya Batiya

Giden Giden Giden Giden Giden Giden
2014 15.8 74 6.8 15.2 2.8 3.9
2015 16.8 7.2 6.8 14.9 2.7 41
2016 17.7 7.7 7.1 15.3 2.7 42
2017 18.7 79 7.6 16.4 3.0 4.6
2018 195 8.1 7.8 16.9 3.2 49

Kaynak: Review of Maritime Transport, 2018: 13

Konteynerizasyonun denizcilik piyasasinda yol actig1 en 6nemli sonuglardan birisi de
bir ¢ok kiigtik firmanin piyasadan cekilerek ya da biiytik firmalar tarafindan satin
alnarak piyasanin yogunlagsmasina yol agmasidir. Diger bir sonug ise konteyner
elleclemede uzmanlasmis yeni limanlar ile farkli bir is sahasi ortaya c¢ikmustir.
Konteynerlarin tasinmasi icin insa edilen gemilerin 6zel tasarimlar1 sebebiyle 6nceki
donemlerde liner - tramp arasindaki gemi gegisleri de artik miimkiin olmamaktadir. Bu
sebeple tramp gemiler tanker ve dokme piyasaya yonelmislerdir.

2. Denizyolu Tasimaciliginda Piyasa Dongiileri

Denizcilik sektoriindeki piyasa dongtileri hem sektér hem de diinya ekonomisi
agisindan ¢ok biiytik 6nem arz etmektedir. Arz ve talep dinamiklerinin stirekli degistigi
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denizcilik piyasasindaki dongiilerin 6nemini anlamak agisindan Kuzey Amerika -
Avrupa arasinda tasima yapan panamax tipi bir geminin yillik kazanglari ve sermaye
degerini incelemek yeterlidir. Bu tasima, armatorlere isletme maliyetleri ¢ikarildiktan
sonra; 1986 yilinda 1 milyon $, 1989 yilinda 3,5 milyon $, 1992 yilinda 1,5 milyon $ 1995
yilinda 2,5 milyon $ ve 2007 yilinda 16,5 milyon $ kazandirmistir. S6z konusu
donemlerde panamax geminin degeri ise 1986 yilinda 13,5 milyon $, 1990 yilinda 30
milyon $, 1999 yilinda 19 milyon $ ve 2007 yilinda 48 milyon $ olmustur (Stopford, 2016:
475).

Iktisadi dongtiler sadece denizcilik sektoriine 6zgii degildir. Her tilke ya da bolgenin
her bir sektor ya da piyasasinda goriilebilecek iktisadi dongiiler genel anlamda kisa ve
uzun siireli olmak tizere iki kisimda incelenmektedir. Uzun siireli dongiiler ekonomik,
teknolojik ve bolgesel degisimlere bagh olarak sekillenmektedir. Uzun siireli ekonomik
dalgalanmalarin analizini ilk defa yapan Rus iktisatc1 Nikolai Dimitrievi¢ Kondratiev’dir.
Kondratiev, galismalarinda; 1790 - 1916 yillar1 arasinda bazi Avrupa devletlerinin iktisadi
faaliyetlerindeki genisleme ve daralma evrelerinin yaklasik olarak 50 yil strdugi
sonucuna varmistir. Sonraki yillarda J. A. Shumpeter uzun siireli dalgalanmalarin
teknolojik degisimlerden kaynaklandigini ve bu tiir dalgalanmalarin teknoloji ekseninde
aciklanabilecegini sdylemistir. Kisa stireli dongiiler ise dort asamada incelenmektedir.
Bunlar dip, genisleme, tepe ve daralma asamalaridir (Packard, 2004: 15).

Sekil 1: Kisa Dénemli Deniz Ticaret Dongiilerinin Temel Ozellikler

ait risk

Génderici / Yikleyici
tarafindan Sdenen naviun
, g

g g

Kaynak: Stopford, 2016: 485

Denizcilik piyasasi agisindan piyasanin dip noktasinda oldugunu gosteren ti¢ dnemli
faktor bulunmaktadir. Bunlardan ilki yiik bulmak icin sirada bekleyen gemiler, atil gemi
kapasitesi ve yakit tasarrufu yapmak amaciyla diisiik hizda seyir yapilmasidir. Tkincisi
navlun oranlari tasima maliyetleri seviyesine kadar inmekte ve sonucta gemiler demir
bolgesine cekilmektedir. Ugtincti  ozellik ise armatorlerin  nakit sikisikligina
diismelerinden kaynakli olarak gemilerini degerlerinin altinda satmaya baslamalaridir.
Ikinci asama olan toparlanma devresinde ise arz ve talep dinamikleri yavas yavas denge
noktasina ulasmaktadir. Ayrica piyasada navlun oranlari isletme maliyetlerinin {izerinde
seyretmeye baslar ve normal karlar elde edilmeye baslanmaktadir. Armatorler agisindan
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nakit akisi artmakta, ikinci el gemi fiyatlari artmakta ve piyasa toparlanma evresine
girmektedir. Piyasanin tepe noktasinda gemilerin tamami tam kapasite ile calismaktadir.
Navlun oranlar isletme maliyetlerinin iki - ti¢ hatta on katina kadar ¢ikabilmektedir.
Yiiksek kar oranlari likiditeyi artirmakta denizcilik sirketlerinin degerlerinde biiytik
artiglar gozlenmektedir. Tepe noktasinin en ilging yonlerinden birisi de ikinci el gemi
fiyatlarinin yeni ingsa gemi fiyatlarimin tizerinde seyretmesidir. Bununla birlikte yeni gemi
insa siparislerinde de biiyilik artislar gozlenmekte ve sonraki ti¢ - dort yil igin tim
tersaneler tam kapasite calisacak sekilde siparis almaktadir. Piyasanin daralma evresinde
ise arz talebi asmakta ve navlun oranlarinda ani dustisler goriilmektedir. Tepe
noktasinda verilen yeni gemi siparislerinin insasinin tamamlanmasi uzun siire
aldigindan, bu gemilerinde piyasaya girmesi arzi iyice artirdigindan daralma giderek
hizlanmaktadir. Limanlarda bekleyen spot gemi sayisi artmakta, navlun oranlar:
diismekte ve operasyon hizlar1 azaltilmaktadir (Stopford, 2016: 98).

3. Denizyolu ile Dokme - Kuru Yiik Tasimacilig: ve Baltik Kuru Yiik Endeksi

Kuru ya da dokme yiik olarak tanimlanan yiikler genellikle ticareti yapilan
hammaddelerdir ve diinya ekonomisinin dinamizmi acisindan biiyiik ©6nem
tasimaktadir. Diinya {iizerinde ticareti yapilan en onemli dokme yiik gesitleri demir
cevheri, kok komiirti, termal komiir ve tahildir. Dokme yiikler kendi igerisinde tig
kategoride incelenmektedir. Bunlar sivi dokme ytikler, birinci derece kuru dokme ytiik ve
ikinci derece kuru dékme yiiklerdir. Sivi dokme ytiikler ham petrol ve petrol tirtinleridir.
Bunlarin yaninda ikinci derece dokme yiik kategorisinde sayilabilecek yiikler ise zirai
dokmeler, seker, giibreler, metal ve mineraller ve celik ve orman tirtinleridir. Tablo 5'te
bazi dokme ytiklerin 2016 - 2017 yillar1 arasindaki tasima miktarlar: gosterilmektedir.

Tablo 5: Dokme Yiik Ticareti (Milyon Ton)

2016 2017
Ham Petrol 1.831,4 1,874.9
Demir Cevheri 1.418,1 1.472,7
Komiir 1.141,9 1.208,5
Tahal 480,9 515.1
Celik 406 390
Orman Uriinleri 354 363,6

Kaynak: Review of Maritime Transport, 2018: 11

Dokme yiikler genel itibariyle tiretim siireglerinde kullanilan hammaddeler oldugu
icin kaynaklarindan, kullanilacaklar1 yere tasinmalar: tiretim siirecinin bir asamasi olarak
goriilmektedir. S6z konusu ytikler ¢ok biiyiik hacimde ve agirlikta olduklarindan uzun
mesafelere ekonomik bir sekilde tasinmalar1 ancak denizyolu ile miimkiin
olabilmektedir. Dokme yiik filosu; s1vi dokme yiik olan ham petrol ve tiirevlerini tasimak
icin kullanilan tankerler ve bunlarin disindaki tiim diger dokme yiikleri (demir cevheri,
celik, tahil vb.) tasimak i¢in kullanilan dokme ytiik tastyicilarindan olusmaktadir. Her iki
smiftaki gemilerde biytkliiklerine ve tasima kapasitelerine gore farkli isimler
almaktadir.
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Tablo 6: Tasima Kapasitelerine Gore Dokme Yiik Gemileri

TANKERLER DOKME YUK
VLCC2 180.000 DWT - 320.000 DWT Capesize 150.000 DWT - 200.000 DWT
Suezmax 120.000 DWT - 200.000 DWT Panamax 50.000 DWT -79.999 DWT
Aframax 80.000 DWT -199.999 DWT Handymax 10.000 DWT - 50.000 DWT
Panamax 50.000 DWT - 79.999 DWT Handy <10.000 DWT
Handymax 10.000 DWT - 50.000 DWT

Kaynak: http:/ /maritime-connector.com/wiki/ship-sizes/

Tanker sinifinda yer alan VLCC'ler uzak mesafeli tasimalar icin kullanilmaktadur.
ABD - Bati Afrika gibi orta mesafeli tasimacilikta ise Suezmax tipi tankerler
kullanilmaktadir. Akdeniz gibi bolgesel tasimacilik icin Aframax, Panama kanali ve
cevresinde ise siklikla Panamax tipi gemiler kullanilmaktadir. Handymaxlar ise daha kisa
mesafeli petrol tirtinleri tastyan gemilerdir.

Arz ve talep unsurlarina bagh olan piyasa dinamikleri geregince dokme ytiklere olan
talebin artmasi daha fazla tasima faaliyetinin yapilacagi, tasman yiikler ile daha fazla
tretim yapilacagl ve artan tiretim hacmiyle birlikte diinya ekonomisinin biiyiiyecegi
sonucuna varilabilmektedir. Bu sayede kiiresel ekonomi ve denizyolu tagimacilig
arasinda dogrudan bir iligski kurulabilmektedir. Bu noktada sivi dokme ytikler harig, yani
ham petrol ve tiirevleri haricindeki tim dokme ytiklerin, kuru dékme ytiik ticaretini
kapsayan bir analiz diinya ekonomisinin ge¢misi ve gelecegi hakkinda saglikli yorumlar
yapabilmemize imkan taniyacaktir.

Baltik Kuru Yiik Endeksi (Baltic Dry Index) kuru dékme ytiiklerin tasima bedellerini
gosteren bir endekstir. Endeks Ingiltere merkezli Baltik borsasi tarafindan her giin
giincellenmektedir. Baltik borsasi, denizcilik piyasalarina bagimsiz bir sekilde bilgi
saglayan ve yaklasik 200 yillik ge¢mise sahip olan bir kurumdur. Balttk Kuru Yiik
Endeksi ilk defa 1985 yilnin ocak ayinda hesaplanmis ve o tarihten giintimiize kesintisiz
olarak yaymlanmaya devam etmistir. Veriler, Baltik Borsasina kayitli 600 armatoriin
farkli rotalar igin vermis olduklar1 navlun (tasima bedelleri) oranlarimi borsaya
bildirmeleri suretiyle her giin hesaplanmaktadir (Baser ve Acik, 2019:3). Endeks
hazirlanirken armatorlerden gelen bilgiler disinda herhangi bir bilgi kullanilmadig: icin
manipiile edilme sans1 bulunmamaktadir. Bu sebeple de 6zellikle ekonomik karar alicilar
tarafindan siklikla basvurulan bir endekstir. Endeksin hesaplanma yontemi asagida
verilmektedir. (https://www.balticexchange.com/).

[(Capesize Tca® + Panamax Tca + Supramax Tca + Handysize Tca) / 4 ] * 0.110345333.

2 Very Large Crude Carrier
3 Time Charter Average
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Sekil 2: BDI - 1985:1 - 2019:2
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Kaynak: http:/ /www fearnleys.no/

Endeksin 1985:1 - 2019:2 donemine ait zaman yolu grafigi ise sekil 2’deki gibidir. Sekil
2'de goruldugi tizerre 1985 yilindan sonra yatay hareket eden seri 6zellikle 2008 finansal
krizi 6ncesinde Diinya ekonomisindeki canlanmanin etkisiyle 10.000 diizeylerini agmustir.
Kriz sonrasi ise ani bir diislis yasamis ve bu diistis trendi glinimiize kadar devam
etmistir.

4. Markov Rejim Degisim Modeli

Rejim degisim modelleri zamanin her bir noktasinda baskin olan rejime bagh olarak
rastsal degiskenlerin farkli bir gortintime sahip olmasi durumunda s6z konusu olan
modellerdir. Bu modellerde farkli parametre kiimeleri tek bir sistemde toplanmakta ve
hangi parametreler baskinsa rejim (durum) ona gore belirlenmektedir. Bu rejim ile
anlatilmak istenen, zaman serisi verilerinde farklilik gosteren alt serilerdir.

Rejim degisim modellerinin uygulanabilmesi i¢in serinin dogrusal olmayan bir yap1
sergilemesi, farkli dogrusal olmama tiplerinden birisine uymasi gerekmektedir. Burada
dogrusalsizliktan kasit serinin tek bir dogrusal diizlem igerisinde olmamasi, farkl
dogrusal bilesenlerin tek bir seri icinde yer almasidir. Dogrusal modeller ile rejim
degisim modelleri arasindaki temel ayrim, serinin dogrusal modelde tek bir noktaya
yakinsamasi s6z konusu iken, rejim degisim modellerinde rejim sayisi kadar noktaya
yakinsamasi olarak ortaya konabilir. Serinin dogrusal olmayan bir yap: barindirmasina
ragmen dogrusal olarak modellenmesi durumunda; ¢ngoriiler yanlis sonug verebilir,
soklarin etkisi bozucu olabilir ve serinin dogrusal bilesenleri ayrilmayabilir.

1970’lerin basindan beri ekonomistler, farkli zaman donemlerinde degisik parametre
tahminleri alan ve bu ytizden rejim degisim modelleri olarak adlandirilan,
genellestirilmis regresyon modellerinin degisik tiirleri ile ilgilenmislerdir. Kullanilan
cesitli modellerin temel alindig1 calisma Goldfeld ve Quandt tarafindan 1973 yilinda “The
Estimation of Structural Shifts by Switching regressions” isimli makale ile tanitilmistir.

Zaman igerisinde degisim modeli ve bu modelin tek degiskenli tamamlayicis1 olan
Esikli otoregresif (Threshold AutoRegresive -TAR) modeli, dogrusal olmayan zaman
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serisi modelleri igerisinde en taninamidir. TAR, ekonomik ve finansal zaman serisi
davraniglarinda ¢evrim limitlerini, sigrama olgusunu ve asimetriyi yakalamada en etkili
model olarak kabul edilmektedir. Ge¢mis degerlerine bagli olarak farkli rejimlere izin
veren AR modelinin genellestirilmis hali olarak kabul edilen TAR modeli, 1978 yilinda
Tong un yazdig1 makaleye dayanmaktadir.

Rejim degisim modelleri icinde yer alan ikinci model, ilk olarak Chan ve Tong (1986)
tarafindan tamitilan ve ardindan Terasvirta (1994) calismas: ile gelistirilen Yumusak
Gegcisli Otoregresif (Smooth Transition AutoRegressive - STAR) modelidir.

Hamilton'un 1989 calismasiyla tanitilan Markov Rejim Degisim Modelleri bu grup
icerisinde yer alan tgiinci ve son modeldir. Hamilton'un durum degiskenini
gozlemlemedigi ve birinci dereceden Markov siireci ile modelledigi ¢alismasinda; cari
rejimin sadece bir onceki rejime bagh oldugu ve duruma hareket edisinde gecis
olasiliklarini tanimlamaktadir. Bu calismadan sonra rejim degisim modellerinin farkl
alanlara uygulandig goriilmektedir.

Markov degisim modeli ile analizi yapilan seride, zamanin herhangi bir noktasinda
hangi rejimin etkili oldugu kesin olarak bilinememektedir. Bununla beraber zamanin her
bir aninda her bir rejime ait gézlenme olasiliklar1 hesaplanabilmektedir. Modelde tek bir
sistem igerisinde birden fazla parametre seti birlestirilmekte ve cari zamandaki yapi
hangi rejimde ise o rejime bagh parametreler kullanilmaktadir. Modelin temelinde,
ekonomideki konjontiir ile ilgili olarak daralma ve genisleme doénemleri farkli rejimler
olarak kabul edilmekte ve bu rejimler arasindaki gecisler olasiliklar dahilinde ifade
edilmektedir.

4.1. Dogrusal Olmama Testleri

Rejim degisim modellerinin kullanilabilmesi icin serinin dogrusal olmamasi
gerekmektedir. Bu kapsamda ele alinacak serinin dogrusalsizliginin belirlenmesi
gerekmektedir. Otokorelasyon fonksiyonu dogrusal olmamay1 belirlemede etkin olarak
kullanilmaktadir. Ancak otokorelasyon fonskiyonu dogrusal modellerde kullanilmaya
elverisli olmas1 bu dogrusal modellerde daha dogru sonuglara varabilmesi sebebiyle
seride dogrusal olmama ile ilgilenilmesi durumunda serilerin otokorelasyonlar: yerine
karesi veya kiipti alinarak elde edilen yeni serilerin otokorelasyon fonskiyonlar: ile

ilgilenilmesi daha dogru bir yaklasim olarak goriilmektedir. Ornegim YE nin
otokorelasyon fonksiyonu yada tahmin sonucu elde edilen artiklarin karesine ait
otokorelasyon fonksiyonu, dogrusal olmama ile ilgili yararl bilgiler saglamaktadar.

Dogrusal olmamanin analiz edilebilmesi i¢in Otokorelasyon fonksiyonu disinda
literatiirde siklikla karsilasilan diger testlerden bazilar1 da McLeod-Li, Brock, Dechert ve
Sceinkman (BDS) ile Tsay Testleridir. Bu calismada serinin yapisinin belirlenmesi

¢ Diger dogrusal olmama testleri Engle LM, Hinich Bispektrum, White, Kaplan, Hinich Bikovaryans, Verbrugge
seklindedir.
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amaciyla BDS testi uygulanacagindan bu test ile ilgili bilgi verilecek olup, digerlerine
deginilmeyecektir.

BDS testi Brock, Dechert ve Sceinkman tarafindan 1987 yilinda tamitilmis ve Brock,
Hsieh ve LeBaron tarfindan 1991 yilinda gelistirilmistir. Test serinin cari degerleri ve
gecmis degerleri arasindaki otokorelasyonu incelemektedir. Parametrik olamayan bu
yaklagim 6lgtim metodu olarak korelasyon integralinden faydalanmaktadir.

Testin uygulanmas: i¢in logaritmas1 ve farki alinmis T gozlemden olusan seri ilk
gozlemden baslanarak m boyutlu vektorlere ayrilir. Bu islem sonucunda seriden m
boyutlu T-m adet yeni seri elde edilir. Korelasyon integrali® bu asamada devreye

girmektedir. Hesaplama birer c¢ift nokta (%7 eklenerek yapimaktadir. Bahsi gecen
noktalar “1” ile gozlem sayist (T) arasinda deger almaktadir.6 (I<i<T)ve (I<j<T)

BDS test istatistigi” cift tarafli bir test olup, test istatistiginin kritik degerden biiytik
veya kiticlik olmast durumunda Hy hipotezi reddedilmektedir. Hy hipotezinin
reddedilmesi ile serinin artiklarmin dogrusal olmamasi ayni anlama gelmektedir. BDS
testi ile seride dogrusal olmayan serisel bagimlilik ortaya cikarilmaktadir. Test serinin
duraganlastirilmasinin ardindan uygulanmaktadir.

4.2. Tek Degiskenli Rejim Degisim Modeli - MS - AR Modeli
Hamilton (1989) tarafindan 2 rejimli MSA AR(p) modeli;

y = Iﬁm +8 %+t 0 p¥e-p T 5t efer (5, =1) )
‘ Oog+ 0o ¥ey +oF Cop¥ept & efer (5, = 2Z)
e =0 5 T G‘le Yo+ + Gpsl.‘-"t—g:l + & 2

seklinde kurulmustur. ifadede yer alan Puy ve Bz.j her bir rejime ait otoregresif
gecikme parametrelerini “t her bir rejimin aldig1 degeri, ¥ modelin otoregresif derecesini
ifade etmektedir. Bunun yaninda artiklarin normal dagildig: varsayilmaktadr. [Fir ~
iid(0,%") ve o7 < ©]. (2) nolu denklemde Stnin dogrudan olgiilemedigi varsayilmakta ve
sadece gozlemlenmis Yo nin yapistnin  acitklanabilmesi icin modelde yer aldig:

belirtilmektedir. Modelde ** ¥¥nin sirecine bagli olarak degismekte ve ¥t de modeldeki
varyans ve parametrelerce belirlenmektedir. Markov Rejim Degisim modelinde rejimler
arasindaki iliskiler olasilik fonksiyonlar1 ile gosterilmektedir. Bu kapsamda birinci
mertebeden Markov Stireci gecis olasiliklar1 (3) nolu denklem dizisinde gosterilmektedir
(Bayat vd., 2013:81).

5'::EI:I'.I ZI:'II'IE

6 Burada |Yim - Yim

= E Ii'i:E =1 aksi halde “0” degerini almaktadr.

T,
N[ = (Co™]/
7BDSg g = V [Cm— (€ ]/ -

T
W EM
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PrlS, =115.,=11=R,=p

PrlS;=015,_,=1]=PR,=1-p @)

Pr[S,=015,_,=01=PF,, =g

Pr(S; =115,,=0]=Fy =1—gq

Burada; 6rnegin birinci ifade “#-1” zamanindaki rejimin “1” olmasi durumunda
anindaki rejimin de “1” olma olasihigim gostermekte ve “p” ile ifade edilmektedir.
Dolayisiyla “t-1” zamanindaki rejimin “1” olmasi durumunda “t” anindaki rejimin “0”

“ t//

olma olasilig1 - toplam iki rejim oldugundan - “1-p” olmaktadir. Diger taraftan 6rnegin Py

rejim Lden rejim 0q gecis olasiligini gostermekte olup, bir rejimden kendisi dahil
digerlerine gecis olasiliklarmin toplamu “1” olmaktadir. (3) nolu denklem dizisinde

gosterilen birinci mertebeden Markov stireci St rejimi i¢in olasthgmn sadece St-ve bagh
oldugunu ifade etmektedir. Bunun yaninda daha yiiksek mertebeden siirecler soz
konusu oldugunda bu olasilik daha 6nceki donemlere de bagli olmaktadir.8

T Pr(s, =5, =1 =1 @

(3) nolu denklemde gosterilen olasiliklar matris formatinda;

‘:['pr 'L;q] ()

Seklinde ifade edilmektedir. (5) nolu matriste “t” ve “t-1” zamaninda 1 ve 0
rejimlerinin satirlar1 birlestirilerek gecis matrisi (transition matrix) seklini almaktadir.
Gegcis olasiliklarinin zaman igerisinde sabit oldugu kabul edilmektedir.

= (ies s ¥ome Vose € {1 KD

M-boyutlu zaman serisi vektori ¢ tizerinde kosullu

olarak tanimlanmaktadir. (Hamilton, 1988);

jF ({_‘J‘r |Fr_]_ Xr- 9]_) FEQF" 5 = 1

Py V. , X.s:) = )
f({J'rll’rr—L Xr-en;) eger s; = k

(6)

Rejim degiskeni  *t ve O parametre vektorii rejim k'de gosterilmektedir.
PlyelV_, Xe.s0) icsel degiskenlerin olasilik yogunluk fonksiyonunun vektdriinii temsil
etmekte, 7t = iz s Yime ) fonksiyonu Voo = Dl isleminin 6ncesine kosullu oldugu,

X = by }’de digsal degiskenleri ifade etmektedir (Owen, 2004:7). Her rejimin kendi

igerisinde dogrusal oldugu varsayilmaktadir. (s¢ = k) (Ko 2008: 69).

8 Ornegin i>1 icin 5,_;ye bagh olmaktadur.
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5. Analiz ve Sonugclar

Bir zaman serisinin deterministik ya da stokastik 6zelliklerinin incelenmesi énem arz
etmektedir. Deterministik ©zellikler; sabit katsayi, trend ve mevsimselligin varhigimni
ortaya koyarken stokastik ozellikler degiskenin duraganlig: ile ilgilenir. "Ortalamas: ile
varyansi zaman icinde degismeyen ve iki donem arasindaki ortak varyansi bu ortak
varyansin hesaplandig1 doneme degil de yalmizca iki donem arasindaki uzakliga bagh
olan olasilikl bir siireg i¢in duragandir" denir.(Kabadayz, 2013: 112) BDI serisine ait baz1
tanimlayici istatistikler Tablo 7 de gosterilmektedir.

Tablo 7: BDI Serisi Tanimlayic1 Istatistikler

INF Say1 Yiizde Kiimiilatif Kiimiilatif Yiizde
Toplam

[0,2000) 105 77.21 105 77.21

[2000,4000) 19 13.97 124 91.18

[4000,6000) 7 515 131 96.32

[6000,8000) 1 0.74 132 97.06

[8000,10000) 4 2.94 136 100

Timii 136 100 136 100

J-B 722.4022 Skewness 2.9535

Kurtosis 12.62234 Maks 9.589

Min 429

Calisma da ilk olarak BDI degiskeninin duraganlik smamasi yapilacaktir. BDI
serisinin birim kok ozellikleri Genisletilmis Dickey- Fuller Testi(ADF) ve Philips
Perron(PP) birim kok testi ile incelenmis ve sonuglar Tablo 8" de gosterilmistir.

Tablo 8: Enflasyon Serisine ait Birim Kok Testleri

BDI (DUZEY) BDI (BIRINCI FARK)
Sabit* VAR VAR
Trend* VAR VAR
ADF Test istatistigi -3.049439 -11.03114
%1 -4.026429 -4.026942
Kritik degerler %5 -3.442955 -3.443201
%10 -3.146165 -3.146309
PP Test istatistigi -3.179948 -11.01393
%1 -4.026429 -4.026942
Kritik degerler %5 -3.442955 -3.443201
%10 -3.146165 -3.146309
Gecikme uzunlugu** - 2

*Wald testleri ile sinanmstir.
**Otokorelasyonun olmadig gecikme uzunluklar: korelogram testleri ile manuel olarak belirlenmistir.

Degiskenlerin duraganlig: icin degiskenin tahmin edilen 1 (tau) istatistik degerinin
MacKinnon (1996) tarafindan gelistirilen tablo degerinden mutlak deger icinde biiyiik
olmas1 gerekmektedir. BDI degiskeni ADF ve PP testine gore diizey degerlerde
duraganhigr reddetmis ve birim kok igerdigi sonucuna varimustir. Bununla beraber
serinin birinci farkina ait sabitli ve trendli model icin tiim giiven araliklarinda ADF ve PP
testlerinde duraganlik saglanmustir.
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Duraganligin saglanmasinin  ardindan seri igin BDS dogrusalsislik sinamasi
yapimustir. BDS testinde model dogrusaldir sifir hipotezine karsilik hatalarin 6zdes
dagilmadigini  diger bir degisle iid olmadigim1 sav eden alternatif hipotez
bulunmaktadir. Burada olasilik degerlerinin 0.05 bandindan kiigiik olmas: sebebiyle sifir
hipotezi reddedilmis ve modele ait hatalarin bagimsiz 6zdes dagilima sahip olmadig:
diger bir degisle dogrusal olmayan yap1 sergiledigi goriilmiistiir. Modele ait BDS testi
sonuglari1 Tablo 9’da gosterilmektedir.

Tablo 9: BDS Test Istatistigi

Boyut BDS Ist. St. Hata Z. Ist Olasilik C(m,n) c(m,n)
2 0.068593 0.011216 6.115709 0.0000 5030 0.5644
3 0.143324 0.018014 7.956397 0.0000 4302 0.4900
4 0.192674 0.021695 8.881197 0.0000 3758 0.4346
5 0.219198 0.022878 9.581343 0.0000 3291 0.3864
6 0.234820 0.022328 10.51672 0.0000 2931 0.3495
Boyut A B C
2 6275 0.7041 0.4958
3 6167 0.7025 0.3467
4 6064 0.7013 0.2419
5 5955 0.6993 0.1672
6 5845 0.6970 0.1147

A=C(1,n-(m-1) B=c(1,n-(m-1) C= c¢(1,n-(m-1))«

Serinin dogrusal olmadigi sonucuna varildiktan sonra MS(2) AR(4)° modeli
kurulmustur. Bu noktada 2 rejimli model kurulmasi rejim 1'in “Diinya ticaret hacminin
ortalama seviyenin tizerinde” oldugu, rejim 2'nin “Diinya ticaret hacminin ortalama
seviyede” oldugu anlamina gelmektedir.

Tablo 10: Model Sonugclar1

Rejim 1 Rejim 2
Katsay1 7.4806 5.6243
Std. Hata 0.1442 0.0811
z-Ist. 51.8744 69.3137
Olasilik 0.0000 0.0000

Rejimler arasi gecis olasiliklari tablo 11'de gosterilmektedir. 1985 yili sonrasinda
Diinya ekonomisinde hammadde talebinin yaklasik 98 donem boyunca ortalama
seviyede oldugu ve yaklasik 19 dénem boyunca ortalamanin {izerinde oldugu sonucuna
varilmistir. Diger taraftan rejimlerin kendi igerisinde tutarli oldugu, o6rnegin diinya
hammadde talebinin rejim 1’de iken ayni1 rejimde kalma olasiliginin %94, rejim 2’de iken
ayn rejimde kalma olasihigmin %98 oldugu goriilmektedir. Yiiksek talebi temsil eden
rejim 1'den ortalama seviyede hammadde talebini temsil eden rejim 2'ye gecis
olasiliginin % 0.5 tam tersinin ise %0.1 oldugu goriilmektedir.

9 Diger modeller denenmis olup, anlamli sonuglar alinamadigindan bu model ile ¢alismaya devam edilmistir.
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Tablo 11: Gegis olasiliklar:

1 2 Rejim Siiresi
1 0.9479 0.0520 19.2241
2 0.0101 0.9898 98.2679

Sekil 3: Rejim Gegis Olasiliklarina ait grafikler
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BDI serisine ait MS(2) AR(4) modelinin rejimlerine ait grafikler sekil 3'de
gosterilmektedir. Sekil 3’e gore diinyadaki hammadde talebinin ortalamadan ytiksek
seviyede olmasi rejim 1’i, hammadde talebinin ortalama seviyede olmasi ise Rejim 2'yi
temsil etmektedir. Bu baglamda gegcis olasiliklarini gosteren sekil 3’de yer alan grafik
incelendiginde, gozlem degerlerinin 1. rejimde olma olasiliginin daha az oldugu; 2. rejime
ise daha fazla gozlem degeri diistiigii goriilmektedir.

Rejim 1: 2004:1-2006:1/2006:4-2010:3 / 2014:2-2014:3 donemlerini kapsamaktadir.
Rejim 1'de Diinya hammadde talebinin ortalamanin tizerinde oldugu, dolayisiyla
denizyolu tagimaciligina olan talepte de artis oldugu anlamina gelmektedir. Bu
donemlerde gemi talebi gemi arzini gectiginden tasima fiyatlar1 yiikselmekte dolayisiyla
BDI endeksinde artislar gortilmektedir. Armatorler maliyetlerinin ¢ok {izerinde tasima
yaparak asir1 karlar elde etmektedirler.

Rejim 2: 1985:2-2003:4 / 2006:2-2006:3 / 2010:4-2014:1 / 2014:4 / 2019:2 donemlerini
kapsamaktadir. Rejim 2’de Diinya’da hammadde talebinin uzun dénem ortalamasina esit
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oldugu arz ve talebin birbirine esit oldugu sonucuna ulasilmaktadir. Denizcilik piyasasi
acisindan ise, gemi arzi gemi talebine esit olan donemleri icermektedir. Boyle
dénemlerde armatdrler ortalama olarak isletme maliyetlerine yakin gelir elde etmekte ve
normal karlar ile calismaktadirlar.

Sonug

Diinya ekonomisinin gidisat: bircok faktore baglidir. Bunlardan en 6énemlisi tiretim
sureclerinde kullanilan hammaddelere erisebilirliliktir. Cok uluslu firmalarin yapmis
olduklar1 kitlesel tiretimler diinya hammadde rezervlerinin ¢ok biiyik kismini
kullanmaktadir. Diinya tizerindeki hammadde ve dogal kaynaklar ile tiretim merkezleri
ise birbirinden farkliik gostermektedir. Bu ytizden denizcilik sektdriinde kuru dékme
yiik olarak bilinen demir cevheri, gelik, orman triinleri ve hububat gibi maddelerin,
kaynaklarindan {tiretim stirecine dahil olduklar1 yerlere diisiik maliyetle tasinmalar1 ¢ok
onemlidir. Bunu saglayabilen tek ulasim yolu ise denizyolu tasimaciligidir.

Kuru dokme ytiiklerin tasima maliyetlerini ve navlun bedellerini temsil eden Baltik
Kuru Yiik Endeksi diinya ticareti ve ekonomisi acisindan ¢ok dnemli bir gostergedir. Bu
acidan endeksin yiikselis trendinde oldugu dénemler diinya ekonomisinin hizlandigs,
denizcilik sektoriinde asir1 karlarin elde edildigi donemler, endeksin diistis trendinde
oldugu doénemler ise diinya ekonomisinin ve ticaretinin yavasladigi ve denizcilik
sektortinde normal karlarin elde edildigi donemler olarak nitelendirilmektedir. Bu
kapsamda calismanin temel motivasyon noktast BDI endeksinin dogrusal olmayan
yapisinin Markov Rejim Degisim modeli ile modellenerek Diinya ekonomisinin durumu
1985 yilindan sonra 2 rejim halinde agiklanmaya ¢alisilmaktir. Bu dogrultuda ¢calismanin
iki temel sonucunun oldugu stylenebilir. Bunlardan ilki genel olarak diinya ticaret
hacminin seyrinin, degisimlerinin ve ticaret hacmindeki dalgalanmalarin uzun dénemli
analizinin yapilmasidir. Ikincisi ise deniz tasimaciligi sektoriintin iki tarafi olan gemi
sahipleri (tasiyan) ve yiik sahipleri (tasitanlarin) analiz donemi igerisinde karlilik
agisindan avantajli olduklar: dénemlerin ayristirilmasidir.

Sonuglar incelendiginde 6zellikle 2008 krizi 6ncesi kiiresel ticaret hacmindeki artisin,
model tarafindan basarili bir sekilde tahmin edildigi goriilmektedir. Bu dogrultuda kriz
oncesi 5 yillik stiregte ticaret hacmindeki artis gemi sahiplerine transfer edilen nakit
acisindan 6nem arz etmektedir. Bu donemde armatorler asir1 karlar elde etmislerdir.
Rejim 1 olarak nitelendirilen bu dénemin disinda kalan tiim doénemlerde ise kiiresel
ticaret hacmi ortalama seviyede seyretmistir. Dolayisiyla s6z konusu doénemde
armatorler (ortalama olarak) normal karlar elde etmislerdir.

Son olarak c¢alisma sonuglar1 literatiirdeki diger calismalarla birlikte
degerlendirildiginde BDI endeksinin kiiresel ticaret hacmi yaninda birgok iktisadi verinin
ongoriilmesinde 6nemli bir analiz arac1 oldugu gortilebilmektedir.
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