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OECD Kurucu Ulkelerinden Tiirkiye ve Almanya Arasindaki

Endiistri-ici Ticaretin Yapisi

Aysen BAKKALOGLU?

0z

Calismanin amaci Tiirkiye’nin OECD kurucu tilkeleri icinde en yogun dis ticaret iliskisi olan
iilkeler arasindan Almanya ile gergeklesen, ayni endiistriye ait iiriinlerin ithalat ve ihracat
islemlerinin analizini gerceklestirerek Endiistri-i¢ci Ticaretteki paymm aciklamaktir.
Tirkiye’'nin kiiresel pazarda gii¢lii oyuncular arasinda etkin rol oynamasi, teknolojik gelisme,
ekonomik yapida doniisiim ve verimliligini arttiracak manevralar yapabilmesi i¢in Endiistri-
I¢i Ticaret (EIT) oranlarim yiikseltmesi gerekmektedir. Gittikce 6nemli hale gelen EIT’in
katkis1 sayesinde, alisilagelmis karsilastirmali iistiinliikler teorisi ile analiz edilemeyen, dis
ticaretle saglanacak biiylime, kalkinma hareketliligi endiistride {iriin farklilastirmasi ve 6lgek
ekonomisi faktérleri dikkate alinarak aciklanir hale gelmistir. Calismada, EiT ile ilgili teorik
ve ampirik yaklasimlar sayesinde endiistri-i¢ci 6l¢gme yontemleri incelenmistir. Tiirkiye-
Almanya arasinda gergeklesen dis ticaret, SITC Rev.3 siniflamasina gore hareketliligi izlenen,
sinai ve birincil tUriinler olarak bes basamakl iirtin gruplar1 kapsaminda siniflandirmalar
yapilmistir. Rekabetci ve gilicli piyasalarin olusturulmasi destekleyici analizlerin
tekrarlanmasinin gerekli oldugunu géstermektedir. EIT él¢iimii i¢cin diizeltilmis Grubel-Llyod
endeksi ve 2015-2020 yillarini kapsayan Tiirkiye-Almanya verileri kullanilmistir.

Anahtar
Kelimeler:
Endiistri-ici
Ticaret,
Rekabet, Dis
Ticaret, OECD
Kurucu
Ulkeleri

JEL
Siiflandir-
masi: A10, F43,
F63

Structure of Intra-Industry Trade, Between OECD Founding Countries,

Turkey and Germany

Abstract

The aim of the study is to explain the share of Turkey in Intra-Industry Trade (IIT) by
analyzing the import and export transaction of similar products belonging to similar industry,
which is realized with Germany, the country which has the most intense foreign trade
relations among the OECD founding countries. Turkey needs to increase its IIT ratios (share)
in order to play an active role among the strong players in the global market, to perform
technological development and transformation in the economic structure and maneuvers
that will increase its efficiency. With the contribution of IIT, which has become increasingly
important, the growth to be activated by foreign trade, which cannot be analyzed with the
conventional theory of comparative advantage, has been explained by considering the factors
of product differentiation and economies of scale in the industry. In the study, Intra-Industry
measurement methods are examined through theoretical and empirical approaches related
to IIT. Foreign trade between Turkey and Germany has been classified within the scope of
five-digit product groups as industrial and primary products, whose mobility is monitored
according to the SITC Rev.3 classification. The creation of competitive and strong markets
shows thatitis necessary to repeat the supportive analyses. For Intra-Industry measurement,
the adjusted Grubel-Llyod index has been calculated to determine the IIT levels between
Turkey and Germany data, covering the period from 2015 to 2020.

Keywords:
Intra-Industry
Trade,
Competition,
Foreign Trade,
OECD
Founding
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1. Giris

Ikinci Diinya Savasi sonrasinda, gerceklestirilen ekonomik ve ticari faaliyetler
tilkelerin kalkinmasini merkeze alacak sekilde uygulanmistir. Farklh faktor yogunluklarina
baglh olarak, sanayi mallar1 basta olmak tlizere farkl verimlilik diizeylerindeki ilirtinlerde
uzmanlasmaya c¢alisan iilkeler, uluslararasi ticaret alaninda gelisme gostermis ancak diinya
ticaret hacmi liretim hacminden daha hizl artis yakalamistir. Diinya ticareti, iilkeler arasi
faktor donatimina dayanarak dis ticareti liretim faktér yogunlugu farkl olan endiistriler
arasinda yogunlastirmis ve zaman icinde yetersizlikler fark edilir olmustur. Bu durum,
klasik iktisat ve karsilastirmali {stiinliikler teorisinin uluslararasi ticareti agiklamaya
yeterli olmadigini ve faktér yogunlugu benzer olan iilkeler arasindaki ticareti de dinamik
hale getiren kuvvetin ne oldugunu ortaya ¢ikartmak icin 6éncii olmustur.

Gittikce 6nemli hale gelen EIT Yaklasimi ile Tiirkiye’nin dis ticaret yapisi, OECD
kurucu iilkeleri icinde, en yogun dis ticaretin gerceklestigi Tiirkiye-Almanya arasindaki EIT
diizeyinden faydalamlarak analiz edilen bu ¢alismada Dis Ticaret Teorileri, EIT Yaklagimi
Teorisi, Temel Kavramlar, EIT ile ilgili yapilan amprik ¢aligmalarla Literatiir ve Amprik
Calismalar kisminda sunulmustur. Arastirmanin amac¢ ve énemini destekleyen, Tirkiye-
Almanya arasinda 2015-2020 yillarim kapsayan veri seti sayesinde gerceklesen EIT 6l¢iimii
ve elde edilen bulgulara Materyal ve Metot bdliimlerinde yer verilmistir.

Bu calisma, OECD kurucu iilkeleri icinde yer alan Tiirkiye-Almanya arasinda
sinirlandirilmis olup, 2015-2020 yillar1 aralifini kapsayan, Birlesmis Milletlerin belirledigi
Uluslararasi1 Ticaret Siniflamas1 Standardi (SITC Rev.3)'na gore hareketliligi, genisligi
izlenen dis ticaret verileri sinai ve birincil Uriinler olarak bes basamakl iirtin gruplari
kapsaminda siiflandirilmis ve EIT él¢iimii icin mal gruplari ayristirilmadan diizeltilmis
Grubel-Llyod endeksi kullanilmistir. Tiirkiye’'nin, 6zellikle dis ticarette rakamsal olarak
biiyiik degere sahip olan iilke, Almaya ile gerceklestirdigi dis ticaret ve EIT 6zelliginin
incelenmesi calismay1 genellemelerden siyirmaktadir. Elde edilen ¢iktilar sayesinde
Turkiye'nin dis ticaretinde o6nemli bir yeri olan OECD iilkelerinden Almanya ile
gerceklestirdigi ticaret icinde EIT’in gelisimi, devamlilik agisindan rekabetci ve giiclii
piyasalarin olusturulmasini destekleyici analizlerin tekrarlanmasinin gerekli oldugunu
gosterirken, ileride yapilacak olan benzer ¢alismalara da katki sunacag diisiiniilmektedir.

2. Teoriler ve Literatiir Taramasi

Dis Ticaret Teorileri arasinda yer alan Faktér Donatimi Teorisi (FDT), Endiistri-Ici
Ticareti aciklamakta yetersiz kalmasina ragmen EIT’i FDT ile diisiinmek kismen dogru
sayilabildigi i¢in dis ticaret teorileri aciklamalarinda FDT ile baslayip, sirasiyla yeni dis
ticaret teorilerine yer verilmistir.



EFR Bakkaloglu, A., OECD Kurucu Ulkelerinden Tiirkiye ve Almanya Arasindaki
] Endiistri-ici Ticaretin Yapisi

2.1. Teoriler
2.1.1. Faktor Donatimi Teorisi

Eli Heckscher ve Bertil Ohlin, Isvecli iki ekonomist tarafindan gelistirilen FDT,
karsilastirmal tistiinliikler teorisinin farkli bir yorumu ile literatiire Heckscher-Ohlin (H-0)
teorisi olarak dahil olmustur. Uretim faktérlerinin nispi bollugu veya kithgina
dayandirilarak aciklanan bu teoride tlkeler arasindaki karsilastirmali {stiinligiin
kaynagini emek verimliliginde olusan farklilifga dayandirmamaktadir. H-0O, iiretimde
uzmanlasmay tilkenin sahip oldugu liretim faktériindeki fazlaliga ki bu faktér emek ya da
sermaye olabilir ve iiretimin fazla olan dretim faktériiniin yogun kullanimina
dayandirilarak saglanan karsilastirmali iistiinliik sayesinde s6z konusu malin daha diisiik
maliyetle {retimini gerceklestirerek o mali iliretmede uzmanlasmasi hali olarak
aciklamaktadir. Ulkelerin karsilastirmal iistiinliik sagladiklan iiretim faktériinii kullanma
yogunluguna bagl olarak iirettikleri mallarin ihracatinda avantaj saglamalari ya da soz
konusu iirtiniin iiretiminde uzmanlasma elde ettikleri durumlar ortaya ¢ikarken, iilkeler kit
olan faktori daha yogun olarak kullandiklari mallari da ithal eder (Bedir, 2009: 89). Dolayisi
ile nispi faktor bollugu emek ya da sermayeden hangisinde tespit edilmis ise iilke o mallarin
liretiminde uzmanlastigl icin o mallarda ihracat fiyat avantaji saglarken diger bir iilke icin
de o mal ithalatta fiyat avantaji saglayacaktir. Bu durumda, karsilikli dis ticaret
gerceklestiren iilkelerin kendi lehine kazang¢ olusturmasi beklenmektedir (Utkulu,
2005:12).

2.1.2. Yeni D1s Ticaret Teorileri

Uluslararasi ticaret yapisi Ikinci Diinya Savasi sonrasi serbestlesme hareketleriyle
birlikte eksik rekabet, Endiistri-igi Ticaret, uzmanlasma, 6lcek ekonomileri ve mal
farklilastirmas1 konularinda ortaya c¢ikan yapisal degisiklikler sayesinde sekillenmeye
baslamistir. Yeni Dis Ticaret Teorileri (YDTT), savas sonrasi olusan ekonomik denge ve
dengesizlikleri geleneksel dis ticaret modelleri yerine aciklar hale gelmistir. Yeni diizende
ekonomik yapilanmanin iiretim ve uluslararasi ticarete dayandirilmasi nedeni ile 6lgek
ekonomileri, eksik rekabet, liriin farklilagsmasi, benzer triinlerde benzer iilkelerin karsilikli
ticareti gibi durumlari ortaya ¢ikmistir. YDTT, geleneksel ticaret teorisinden farkli olarak ve
hatta aksine, benzer faktor donatimina sahip tlkeler arasinda ortaya g¢ikan ticareti
aciklarken eksik rekabet ve 6l¢cek ekonomilerinden faydalanmaktadir.

2.1.3. Nitelikli isgiicii Teorisi

Ik defa Keesing nitelikli is giicii faktorii ile dis ticaret arasindaki iliskiyi inceleyerek
endiistride yogunlasmis tlkeler arasindaki ticaretin agirlikli payinin sanayi mallarinda
oldugunu ve olusan ticareti de Nitelikli Isgiicii Teorisi (NIT) ile agiklamistir. Keesing’in
teorisine gore belli meslek grubu ya da nitelikli isgilicti acisindan zengin lilkeler tiretimlerini
yliksek oranda bu faktorlere bagli olan mallarda uzmanlastirirken; nitelikli emek
bakimindan zengin olmayan iilkeler ancak yogun bicimde niteliksiz emek agirlikli mallarin
liretiminde tstiinliige sahip olacaktir. NiT, aym zamanda gelismis iilkeler arasinda
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gerceklesen ticaretin bir kismini da emek niteligindeki farklilik olarak agiklamaktadir
(Seyidoglu, 2003: 81).

Diger taraftan, NiT iilkeler arasinda endiistri-ici ticaretin gerceklesmesini tamamen
tilkenin sahip oldugu emek faktoriiniin niteligine baglamaktadir. Zira, her iilke farkh
niteliklerde emek faktoriine sahip olup aynmi endiistri kategorisi altinda farklilastirilmis
mallar iiretiyor ve bu mallar iilkeler arasinda ticarete konu oluyor ise EiT’e yol acilmis
demektir.

2.1.4. Teknoloji Ac181 Teorisi

Bu teori, teknolojik gelismisligi yiliksek olan ve bu durum sayesinde bir malin
tiretiminde yenilik bulan iilkelerin o malin iiretimini olabildigince kendi tekelinde tutmasi
ve dolayisi ile o malin tek ihracatcisi olmasi durumudur. Diger taraftan s6z konusu
teknolojiye sahip olmayan ve o mala ihtiya¢ duyan ya da ihtiya¢ olusturulan tilkeler o mal
ithal etmek zorunda kalirlar. Cesitli nedenlerle teknoloji zaman icinde diger iilkeler
tarafindan taklit edilir. Teknolojinin hem taklit edilmesi hem de serbest bir mal halinde
degerlendirilmesi, o teknolojinin farkl tilkelerin eline gegmesine neden olur. O teknolojinin
yeni adresi olan ilkelerde eger emek ucuzlugu ya da dogal kaynak acisinda istiinliik
bulunuyorsa s6z konusu mali icat ederek ilk iiretenden daha ucuza lretmeye baslarlar.
Farkl iistiinliikler nedeni ile malin icatgisi olan iilke ucuz kaynaklara sahip iilkelerle rekabet
edemedikleri zaman o mali disaridan ithal etmeye baslar. Posner’in Teknoloji A¢ig1 Teorisi
(TAT), gelismis teknolojisinin verdigi avantajla yeniligi ilk uygulayan iilkenin monopolcii
durumunun o mali iiretmede kullandig1 iiretim teknolojisinin diger iilkeler tarafindan
Ogrenilmesi, taklit edilmesi ile sona ermesi durumu olarak da agciklanabilmektedir.
Teknolojiyi taklit eden tilke, yeniligin icatgis1 ya da uygulayicisi olan ilk iilkedeki gibi
yatirimda ytliksek seviye saglayabiliyorsa ikinci lilkenin ayni mali iiretmesi ile uluslararasi
ticarette artis kaydedilecek ve iki iilkenin de bu mal iiretmesi sayesinde EIT ortaya
cikacaktir. Ulkelerin teknolojik gelismisliklerinden kaynaklanan giicleri diger iilkelerle
aralarinda rekabet ve birim maliyet avantaj1 da saglamaktadir (Posner, 1961: 329).

2.1.5. Uriin Dénemleri Teorisi

Raymond Vernon TAT’ni genisletip genellestirerek yeni triinlerin icadi icin de
drlinlerin yeniligi yaninda teknoloji transferinin tilkeye gelecek olan yabanci yatirimci
sayesinde saglanacagini ifade etmistir (Simsek, 2007: 20). Vernon, teknolojik yeniliklerin ve
gelistirilmis yeni mallarin ancak sanayilesmis iilkelerde ortaya ¢ikmakta oldugunu,
karsilastirmali {istiinliigiin de triin donemleri boyunca farklilastigini savunmustur.
Vernon'un Uriin Dénemleri Teorisine (UDT) gére, bir iiretim mali giris, biiyiime, olgunluk
ve gerileme donemleri sonunda artik yeni bir mal olma 6zelligini eski bir mal olma
asamasina birakirken, iiretimin cografi yeri de siirece paralel farkliliga ugramaktadir.

2.1.6. Tercihlerde Benzerlik Teorisi

Linder, ileri siirdiigli Tercihlerde Benzerlik Teorisi'ni (TBT) dayandirdigi
varsayimlara gore agiklamaktadir. Ulkelerin sanayi mallarina olan ticaret talebini zevk ve
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tercih benzerlikleri belirlemektedir. Ulkelerin gerceklestirdigi dis ticaretin esas kaynag ise
zevkler ve tercihlerin belirlenmesinde etkili olan goreli gelir diizeyidir. Linder, sanayi tiriin
ticaretini de Uretim maliyetlerinden daha oncelikli ve agirlikli olarak bu faktorlere
dayandirmaktadir (Atik, 2005: 33).

2.1.7. Olgek Ekonomileri Teorisi

Glnlimiizde kaynaklarin ve teknolojinin etkin kullanimi sayesinde gerceklesen
iretimin de katkisiyla endiistrilerde 06lgek biyiikliigiinden kaynaklanan, uluslararasi
ticarette oldukca dnemli olan 6lcek ekonomilerinin oldugu gozlenmektedir. Firmalarin
kendi iiretim Olgeginin artmasi sayesinde ortalama maliyetlerinin diismesi ile icsel,
firmalarin bagh olduklari endiistride liretim hacminin genislemesine baglh olarak ortalama
maliyetlerin dliismesi ile digsal 6l¢cek ekonomilerinden yararlanilir (Seyidoglu, 2003: 87).

2.1.8. Monopolcii Rekabet Teorisi

Chamberlin tarafindan gelistirilen teoride olusturulan rekabet modeli iceriginde, cok
sayida firmanin farklilastirilmig trtn tretimi 6ne ¢ikmaktadir. Chamberlin, Monopolcii
Rekabet Teorisini (MRT), hem iiriin farklilastirmasi hem de igsel 6lgek ekonomileri ile
iliskilendirmis, endiistride yer alan gicli firmalarin yakin ikame mallar {zerinde
monopolct giice eristigini dolayisi ile bu durumun tam rekabeti ortadan kaldirarak kii¢iik
firmalar1 piyasa disina ittigini savunmustur (Helpman ve Krugman, 1985:32). Geleneksel
sayilabilecek dis ticaret tlirleri EAT’1 veya EAT’1n var olmasi gerektigini vurguluyor olsa bile
giiniimiizde dis ticaret biiyiik oranda EIT olarak sekillenmektedir.

2.1.9. Endiistri-ici Ticaret (EIT) Yaklasimi (Teorisi) ve Temel Kavramlar

Geleneksel ticaret teorilerinin kiiresellesen diinya ve ticaretinde yetersiz kalmasi,
farkli teoremlerin gelismesi ve yayginlasmasina alan agmustir. ikinci Diinya Savas
sonrasinda iilkelerin sanayi mallarindaki ticaret artis1 faktor yogunlugunu esas alarak belli
sektorlerde uzmanlasma beklentisini olusturmus ancak beklenti karsilik bulamamaistir.

Uluslararasu ticarette, iilkelerin liretimde uzmanlastiklarn {iriin ve sektdér sayesinde
yakaladiklari ihracat sansi iilkelerin karsilastirmali tistiinliige sahip olduklarini ancak ¢ikti
diizeylerini azalttiklari, karsilastirmali tistiinliik saglayamadiklari sektor ve iirtin i¢in de
ithalatlarini arttirmalar gerektigi goriisii hakimdir. Dolayisi ile Yeni Dis Ticaret Teorileri
(YDTT) zaman icinde, geleneksellesmis dis ticaret teorilerini tamamlar bir nitelik tasir hale
gelmistir. Faktor Donatimi Teorisi (FDT) sayesinde farkli gelismislik seviyesinde bulunan
tilkeler arasinda gerceklesen Endiistri-Arasi Ticaret (EAT) acgiklanirken, YDTT ise gelismis,
faktor donanimi bakimindan birbirine yakin iilkelerin kendi arasinda gerceklestirdigi
ticaretin artmasi ile EIT’i aciklamaya yonelmistir (Deviren, 2004:107).
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2.10. Endiistri-ici Ticaret Yaklagimi, Tanimi ve Onemi

Endiistri-ici Ticaret (EIT) Yaklasimi sayesinde, bir iilkenin aym endiistriye ait iiriinii
dis goriiniis, kullanim 6zellikleri, kalite, marka olarak farklhlastirip tiiketici zevk ve
tercihlerinde degisimler yaratan kiigtlik farkliliklar sayesinde es zamanli olarak hem ihrag

» o«

hem de ithal edebilir olmas: seklidir. Literatiirde EiT; “endiistri-i¢i dis ticaret”, “ticaret

cakismasi”, “yatay ticaret”, “karsilikli ¢cekis”, “benzer iiriinlerde iki yonli ticaret” seklinde
kullanilmistir (Simsek, 2005:48).

Avrupa Ekonomik Toplulugu’nun (AET) kurulmasi ile bolge icinde serbest ticaret ve
diinya genelinde yaygin olarak istikrarla artan farklilastirilmis iirlin ticareti sonucu kiiresel
boyutta ticaret hacminin arttig1 gériilmiistiir. Diger taraftan, sanayilesmis tilkeler teknoloji
diizeylerinin yaninda sermaye ve faktor yapilarim1 da kapsayan benzerlik siirecine girerek
endiistri ici nitelik saglarken ayn1 zamanda biiyliyen 6lcekten elde ettigi fayda ile ticaret
gelir dagilimda olumlu kazanimlar saglamigtir. Onceleri sanayilesmis ve gelismis tilkelerin
kendi aralarinda gergeklestirdigi ticareti agiklayan EIT kavrami zaman icinde gelismekte
olan iilkelerin de gelismis iilkeler ile ticaret gelistirmesi ile tekrar gézden gecirilmis, faktor
donanimi benzer olan iilkeler icin yatay, faktér donanimi farkli olan tlkeler icin ise dikey
EIT siniflandirmasi yapilmistir (Sahin, 2016: 179).

Globallesme sayesinde tiiketici en fazla ¢esit ve en uygun maliyet bileseninden
faydalanmaya calisirken, iireticinin de rekabette yer alabilmesini saglamak adina gerekli
olan az sayidaki mali ve cesitlerini biiylik bir 6lcek beraberinde, yiiksek verimlilik ve en
diisiik maliyetle iiretebilmesi saglanmistir.

Grubel, Llyod, Falvey, Krugman, Lancester, Helpman gibi pek ¢ok iktisatc1 i¢in yeni
calisma konusu haline gelen EIT, ilk defa Grubel-Lloyd’un (1975) sistematik calismas ile ele
alinmustir. Bu ¢alismada, EiT’in biitiin sanayilesmis tilkelerde de AET icinde oldugu kadar
onemli oldugunu belirterek, literatiirde en sik kullanilan 6lgme yontemi, Grubel-Lloyd
endeksini gelistirmistir.

Ekonomilerin dis ticarette yasadif1 dengesizlikler yaninda endiistrilerin
toplulastirma seviyelerini aciklayan farkli endeksler de gelistirilmistir. Dixit ve Stiglitz
(1977) olcek ekonomileri beraberinde tercih cesitliligi, Krugman (1979) ile Lancaster
(1980) acik ekonomi modeli ve genel denge teorisi, Falvey (1981) Hecksher-Ohlin
Teorisinin faktér donatimi kapsaminda, farkhlastirilmis mallarda gelistirilmis hali Neo-
Hecksher-Ohlin, EIT agiklanmistir. EiT’e neden olan diger konular arasinda, 6zellikle
homojen mallar i¢in tasima maliyetleri ve cografi bolgeler sayilirken, dinamik o6lgek
ekonomileri de tirtin farklilagsmasini konu alan bir diger nedendir.

2.11. Endiistri-Ici Ticaret ve Endiistriler- Arasi Ticaret Akimlari

EIT tanimlanarak kavramsallasmaya basladigindan itibaren ticaret akimlar1 ikili
kavram olarak birbirinden ayrilmistir. EAT, bir endiistride iiretilen iiriinlerin baska bir
endiistri Uiretimi iirtinlerle degistirilmesi hali olarak tanimlanan, 6zellikle Avrupa Ekonomik
Toplulugunun kurulmasi sonrasinda énemini yitirmis, dis ticaretten elde edilen kazancin
temelini uzmanlagsma ve iiriin miibadelesine dayandiran bir ticaret akimdir. EiT,
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uluslararasi ticarette karsilastirmal ustiinliik sayesinde elde edilen gelirlerin iistiinde ek
kazanclar saglayan bir diger ticaret akimidir. EIT durumunda iireticilerin dis ticaretten elde
ettigi gelir, tliketicilere saglanan secenek coklugu ve daha genis piyasalardan fayda edinme
imkanu ile ilgili tiretimde olusan 6lgcek ekonomilerinden meydana gelmektedir (Caliskan,
2010:28).

2.2. Endiistri-i¢i Ticaret Konusunda Yapilan Amprik Calismalar

EiT 6l¢iimii ve degerlendirilmesi amaci ile yapilan amprik calismalardan Bergstand’a
(1990) ait calismada G-L endeksi kullanilarak, makine ve ulastirma araclari endiistrisi i¢cin
EIT belirleyicileri test edilmis ve bu c¢alisma 14 sanayilesmis iilke verileri ile
gerceklestirilmistir. Cahismanin ¢iktisi, EIT oraninin artmasi ile iilkelerin GSYH yiikselisi,
iilkeler arasindaki GSYH yaninda kisi basi gelir farkliliginin eksilmesi, tilkeler arasinda ortak
sinirlarin varligl, ortalama emek- sermaye orani ve esitsizligin eskisine gére daha kiiciik bir
nicelik kazanmasi, olarak elde edilmistir.

Stone ve Lee’e (1995) ait calismada G-L endeksi kullanilarak, 6rnek alinan 68 iilkeye
ait toplam ihracat verilerinde yer alan sanayi mallari ihracatin1 %25 limiti ile sinirlandirmis,
ornek iilkeleri de sanayilesmis ve sanayilesmemis tilke olarak calismaya dahil etmistir.
Calismanin ¢iktis, driin  farkhlastirilmasi, Olcek ekonomileri ve ticaret egilimi
degiskenlerinin EIT {izerinde anlamli ve pozitif tesir yaratirken, ticaret dengesizligi ve
ulasim giderlerini temsil eden degiskenlerin EIT {izerinde negatif ve anlamh tesire sahip
oldugu yoniindedir. Sanayilesmis iilkeler icin tiim tlkelerle yapilan analiz sonuglarina
benzer, sanayilesmemis ilkeler icin yapilan analizlerde ulastirma giderlerinin pozitif
isarete sahip oldugu tespit edilmistir.

Kiigiikahmetoglu'nun (2001) Tiirkiye icin 1989-1998 doneminde, AB ve AB disi
tilkeleri ile EIT degerlerini hesapladigi endekste yillar icinde artis oldugu saptanmustir.
Calismanin Giimriik Birligi sonras1 AB i¢in EIiT degerlerinde beklenen artis tespit edilirken
standart teknoloji iiriinlerindeki EiT’in, ara ve ileri teknoloji tiriinleri EIT seviyelerinden
daha yiiksek oldugu saptanmistir. Standart teknoloji iriinleri AB harici tlkeler ile
gerceklesen EiT’te ilk sirada yer almaktadir. Ancak, 1990 sonrasinda ara ve ileri teknoloji
iirlin paylar1 da artis egilimine girmistir. Calismanin diger bir ¢iktisi olarak ta diinya tilkeleri
arasinda gerceklesen EiT’te ilk sira standart teknoloji iiriinleri, 1990 sonrasinda teknolojik
iirlin gruplarinin tiimiinde artis tespit edilmistir.

Cepni ve Kose'nin (2003) gerceklestirdikleri calisma, Tiirkiye-AB-OECD ‘ye ait EIT
diizeylerinin 1989-1999 araligini kapsamaktadir. Calismanin ¢iktisi, AB-Tiirkiye arasindaki
EIT diizeyi, OECD-Tiirkiye arasindaki EIT diizeyinden daha yiiksek olarak tespit edilmistir.

Baskol (2010), Tiirkiye- Orta Asya Tiirk Cumhuriyetleri arasinda gergeklesen ticareti
1992-2009 aralig1 icin cahsmistir. EIT yapisin1 demir- celik ve kimya iiriinleri icin tespit
ederken, dis ticaretin Endistriler-Arasi Ticaret (EAT) niteliginde oldugu sonucunda
ulagsmistir.

Caliskan (2010), Tiirkiye-AB ticaretinde 1990-2007 araligi icin EIT olgusunu
inceledigi calismasinda; Tiirkiye'nin AB ile gerceklestirdigi ticarette EIT istikrarla artan bir
paya sahipken, SITC endiistrileri icin EIT oranmm %75 seviyesini asan ancak baz



Ekonomi ve Finansal Arastirmalar
Dergisi, 2022, 4(1): 1-15

Journal of Economics and Financial
Researches, 2022, 4(1): 1-15

JEFR

endiistrilerde de %20 sinirini tespit etmistir. AB-Turkiye dis ticareti icin EAT niteliginde
oldugunu saptamistir.

Eriin’e (2010) ait calismada G-L endeksi ve birim deger analizi Tiirkiye- AB iilkeleri
arasinda gerceklesen gida ve canli hayvan sektorii toplami ile alt sektorleri icin yapilmistir.
Calismanin c¢iktis, Tiirkiye ile AB-15 ve AB-27 arasinda var olan EIT icin yiiksek kalite ve
dikey EIT yapis1 saptanirken, ayri ayri iilkeler icin ise diisiik kalite ve dikey EIT yapisi tespit
edilmistir.

Yurttankagmaz'in (2013) ¢alismasi Tiirkiye’nin AB pazarinda EIT acisindan avantaj
sagladig1 liriinlerin saptanmasini amac¢lamistir. Calismanin ¢iktisi, Tiirkiye sanayi mallari,
makine ve tasit sektoriinde artan seyirde karsilastirmali iistiinliige sahipken, tekstil sektori
ve alt gruplarini olusturan mamil esyada giderek zayifladig1 yoniindedir.

Yergin ve digerlerinin (2014) 1990-2008 araligin1 kapsayan ¢alismasi, Tiirkiye ve AB
(15) arasinda gergeklesen uluslararasi ticaret ve giimriik birliginin marjinal endiistri-igi
ticarete (MEIT) etkisi ve EIT karsilastirmasini icermektedir. Tiirkiye ile AB (15) tilkeleri
incelendiginde 5-8 sanayi mallarinda uluslararasi ticaret hacminde artis saglanirken, 0-4
grubu birincil mallarda, MEIT oraninda ne énemli ne de istikrarl bir artis gézlemlenmezken
dis ticaret hacminde artis oldugu sonucuna varilmistir.

3. Materyal ve Metod
3.1. Arastirmanin Amac ve Onemi

Calismanin amaci Tiirkiye’nin OECD kurucu tilkeleri icinde en yogun dis ticaret iliskisi
olan iilkeler arasindan Almanya ile gerceklesen, ayni endiistriye ait Uriinlerin ithalat ve
ihracat islemlerinin analizini gerceklestirerek Endiistri-Ici Ticaretteki paymm agiklamaktir.
Elde edilen bulgularin, iki iilke arasinda gelecek donemlerde de gerceklesecek olan dis
ticaretin EIT lehine gelisimi, iiretim ve cesitliligin siirdiiriilebilirligi agcisindan rekabetci ve
giiclii piyasalarin olusturulmasini destekleyici referans yaratmak yaninda, analizlerin
tekrarlanmasinin gerekli oldugunu gosterirken, ileride yapilacak olan benzer ¢alismalara
da katki sunacag diisiiniilmektedir.

Tablo 1. Tiirkiye ile Se¢ilmis Ulke Gruplarinin Yapmis Olduklar ihracat Rakamlar

iTH (Milyar USD) 2015 2016 2017 2018 2019 2020
OECD 80.928 88.111 88.997 101311 99581  95.063
fiT 46.599 44347 48.627 44841  48.767  43.743
KEI 15.425 13.800 16580  19.390 20446  20.303
BDT 8.111 5.593 7.204 8.502 9557  10.262
EIT 10.537 10.504 9.121 8.034 8.707 8.865
Tiirk Cumh. 5.777 4.358 4.540 4.417 5.107 5.430
EFTA 6.236 3.336 1.684 2.332 1.794 1.847

Kaynak: https://data.tuik.gov.tr/Bulten/Index?p=Dis-Ticaret-Istatistikleri-Subat-2021-37414,

Tablo 1 ve Tablo 2’de sunulan verilere gore, secilmis lilke gruplari ve bolgesel
kuruluslar arasinda Tiirkiyenin 2020 yilinda OECD iilkelerinden yaptig1 ithalat payi
ortalama %52 iken ihracattaki pay1 ortalama %51’dir. Dolayisi ile Tiirkiye'nin son beg yillik
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veriler 1s181nda secilmis tilke gruplari ile yapmis oldugu dis ticaretin ortalama %50’lik kismi

sadece OECD tilkeleri ile oldugu goriilmektedir.

Tablo 2. Tiirkiye ile Secilmis Ulke Gruplarimin Yapmis Olduklar: ithalat Rakamlar1 (Milyar

USD)

iHR 2015 2016 2017 2018 2019 2020
OECD 108.200 106.426  123.324 115.052  100.295  108.317
fiT 23.242 23.762 32673 29916 26.221 30.991
KEI 32.297 25.023 31.627  34.075 33.881  28.044
BDT 23.721 18.222 23597  26.288 26777  20.991
EIT 9.637 8.076 11562  10.998 7.513 4.609
Tiirk Cumh. 2.946 2.827 3.358 3.323 3.337 2.971
EFTA 3.228 3.222 7.801 3.682 4179 8.479

Kaynak: https://data.tuik.gov.tr/Bulten/Index?p=Dis-Ticaret-Istatistikleri-Subat-2021-37414

Tiirkiye'nin OECD Ulkeleri Arasindaki Ekonomik iliski, Tablo 3’te sunuldugu gibi;
Tiirkiye'nin dis ticaretini genisleterek istikrarh biiyiime ve kalkinma hedefi dogrultusunda,
hem sinir komsusu iilkeler, hem de dis ticarette etkili secilmis tlilke gruplarindan, OECD
kurucu iilkeleri icinde Almanya, ABD, Avusturya, Belgika, Danimarka, Fransa, Hollanda,
Italya, Ingiltere, irlanda, Isvicre, isveg, Ispanya, izlanda, Kanada, Liiksemburg, Norvec,
Portekiz, Yunanistan ile uluslararasi ticaretini stirdiirmekte oldugu gérilmektedir.

Tablo 3. Ulkelere Gore Yillik ihracat (Milyar USD)

Sira Ulke 20200 2019 2018 2017 2016 2015
Toplam 169.650.994 180.832.722 177.168.756 164.494.619 149.246.999 150.982.114
1 Almanya 15.979.855 16.617.244 17.353.443 16.356.392 15.164.954 14.490.426
2 ﬁlrglﬁff(k 11.236.220 11.278.615 11.473.927 9.932.539 11.961.673 10.822.850
3 ABD 10.183.126  8.970.658  9.072.756  9.259.583  7.262.306 = 7.019.678
4 Irak 9.142.370  10.223.292 9.437.007 10.109.827 8.496.076  9.966.656
5 italya 8.082.680 9.753.018 10.047.453 8.787.949 7.857.667  7.152.827
6 Fransa 7.195.495  7.945.607 7.655.340 6.895.251 6.309.389 6.101.381
7 ispanya 6.684.411 8138744 8121.096 6.584.921 5.228.613 4.948.407
8 Hollanda 5195354 5761921 5.100.744 4.190.305 3.843.718 3.352.623
9 israil 4704133  4.463.820 4.022.878 3.504.850 3.054.604  2.806.579
10 RusyaFed. 4.506.815 4.152.137 3.652.603 2.869.847 1.792.916 3.684.263
11 Romanya 3.895.604  4.073.075 4.137.338 3.315.130 2.801.685  2.924.657
12 Belgika 3.634.752  3.396.193  4.152.550 3.364.087 2.728.080  2.724.271
13 Polonya 3474800 3.448829 3488043 3.186.757 2.752.851  2.420.266
14 Misir 3136346  3.508.791  3.214.750 2.547.809 2.832.073  3.249.097
15 Cin 2866380 2726078  3.078.644 3.037.675 2378538 2.500.618
16 BAE 2.828.345  3.627.237  3.254.019 9.267.012 5.542.247 4.935.172
17 Bulgaristan 2.634526 2.668.230 2.816.992 2919793 2.488.143 1.762.803
1g Suudi 2.507.804  3.292.797  2.766.394 2.832.804 3.264.123  3.582.769
Arabistan
19 iran 2253267  2.737.240  2.765.863 3.860.566 5.462.154 4.115.205
20 Ukrayna 2.090.384 2156454 1.684.156 1.465.923 1.330.651 1.181.147
Digerleri 57.418326 61.892.742 59.872.758 50.205.599 46.694.536 51.240.421

Kaynak: https://data.tuik.gov.tr/Kategori/GetKategori?p=Dis-Ticaret-104
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TUIK veri tabanindan, 2015-2020 yillan icin elde edilen veriler ile genel ticaret
sistemi icinde, Tablo 3’teTirkiye'nin en ¢cok ihracat gerceklestirdigi, Tablo 4’te Tiirkiye'nin
ithalatinda yer alan ilk 20 iilke listelenmis ve bu iilkeler icinden OECD kurucu tilkeleri icinde
ithalat hareketliligi en ¢ok Almanya, Amerika Birlesik Devletleri ve Italya ile izlenirken,
ihracat hareketliligi ise yine basta Almanya olmak iizere Ingiltere ve Amerika Birlesik

Devletleri ile gerceklesmis oldugu gortlmiistir.

Tablo 4. Ulkelere Gére yillik ithalat (Milyar USD)

Sira Ulke 20200 2019 2018 2017 2016 2015
Toplam 219.514.861 210.345.203 231.152.483 238.715.128 202.189.242 213.619.211
1 Cin 23.040.875 19.128.160 21.506.001 23.753.644 24.852.474 25.283.734
2 Almanya  21.732.715 19.280.399 21535223 22.281.369 22.647.552 22.735.874
3 RusyaFed. 17.829.205 23.115.236 22.710.751 20.097.027 15.467.237 20.744.050
4 ABD 11.525.175 11.847.373 12.995.754 12.288.503 11.275.869 11.603.111
5 italya 9.199.664 9.349.593 10.791.919 12.119.734 10.701.289 11.342.852
6 Irak 8.201.654 2.678.193 1.631.186 1.608959 894904  328.648
7 isvicre 7.770.804 3.374.800 2.884.349 6.946.016 2.568962  2.527.633
8 Fransa 6.988.079 6.760.064 7.836.528 8.425.089 7.679.138 7.983.110
9 G.Kore 5734249 5777.022 6.638438 6.822.629 6468304 7.246.896
10 BAE 5.603.801 4.388.996 3.810.185 5588390 3.761.061 2.107.679
11 ﬁ‘gﬁfﬁk 5582.391 5.638.296 7.637.468 6.806.375 5.479.965 5.792.390
12 ispanya 5.039.432 4.446113 5682750 6.531.631 5.800.683 5.706.483
13 Hindistan  4.830.121 6.635.217 7.524.705 6.116.451 5.664.350 5.598.699
14 Japonya 3743372 3.647.962 4515222 4434186 4.062.899 3.268.129
15 Belgika 3.716.087 3.229.280 3.646.331 3.871.278 3.257.661 3.250.443
16 Hollanda  3.628.586 3.202.985 3.448909 3.856.922 3.052.394 3.033.962
17 Brezilya 3.228.347 2.655.109 3.303.735 2.603.611 1.764.443 1.815.584
18 Polonya 3.005.108 3.603.243 3.229.871 3.604585 3.368.728 3.148.487
19 Romanya  2.769.255 2.770.908 2.720.956 2.596.477 2.388.990 2.718.048
20 Cekya 2746268 2338350 2746990 2924205 2.662.087 2.309.515
Digerleri  63.599.675 67.477.903 74355211 75.438.046 58.370.250 65.073.886

Kaynak: https://data.tuik.gov.tr/Kategori/GetKategori?p=Dis-Ticaret-104

Calisma, bu veriler 1s181nda en fazla dis ticaret hareketliliginin goriildigi Turkiye-
Almanya verileri ile ger¢eklestirilmistir.

3.2. Grubel ve Llyod Endeksi

EiT’nin 6lciilmesi duragan ve dinamik olarak farkl iki yontem ile saglanmaktadir. G-
L, Balassa, Aquino vb gibi duragan ya da Hamilton-Kniest ve Briilhart marjinal EIT

endeksleri dinamik karakterli 6l¢iim yontemleridir.

Literatiirde, gelistirilen pek cok endeks 6rnegi sunulmus olsa da 1971 yilinda Grubel
ve Llyod’'un duragan élgiimler sonucu gelistirdigi endeks, akademik calismalarda EIT
Olgtimleri icin tercih edilmektedir.
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En yaygin olarak kullanilan endeks Grubel ve Llyod (1971:496) ‘a gore, endiistriye ait
ihracat degeri, aym endiistriye ait ithalat degeri tarafindan karsilamyorsa EIT séz
konusudur.

Toplam Ticaret = Endiistri-I¢i Ticaret (EiT) + Endiistriler-Arasi Ticaret (EAT)'tir.

EiT’in toplam ticaret icindeki payr (Grubel ve Llyod, 1971:497; Grubel ve Llyod,
2003:20-21; Greenaway ve Milner, 1986:62)’ ye gore calismaya konu iiriin grubu (i) icin;

Ri= (Xi+Mi)-|Xi-Mi| (1)

Endekste X;ve M;icin (analizin yapilacagi lilke para birimi ile) ayni endiistride elde
edilen ithalat ve ihracat verisi seklinde, endiistri-i¢i ticaret ise endiistride olusan toplam
ticaret degeri ile (Xi+ M;), net ithalat veya ihracatinin |X;-M;| farki ile olusan deger olarak
sunulmaktadir. Ayrica, farkl iilke ve endiistriler i¢in yapilan deger analizlerinde, ayr1 ayr1
endiistrilerin toplam dis ticaret ylizdesi olarak tanimlanir. Boylece, endeks degerleri 0 ile
100 arasinda degisen endiistri-ici ve endiistriler arasi ticaret formiillerle su sekilde
tanimlanir (Grubel ve Llyod, 1971:496).

Ai= [|Xi-Mi|/ (Xi+ M;)] x 100 (2)

Bi= [(Xi + Mi)-|Xi-Mi[] x 100/ (Xi + Mi) (3)

Daha acik bir ifade ile ithalat ve ihracatin birbirine esit oldugu durumlarda (Bi),100;
ithalat /ihracatin oldugu fakat ihracat/ithalatin olmadig1 durumlarda (Bi), O degeri elde
edilecektir. Analiz sonucu olarak, degerler 100’e yaklastikga EIT’in varhig1 ve artisindan,
degerler 0’a yaklastikca da EAT’tan soz edilir (Grubel ve Llyod, 1971:496).

4. Bulgular

Bu calismada, Tiirkiye’nin énemli hedef pazarlarindan olan OECD ve AB Ulkeleri
arasinda yer alan Almanya ile arasinda gelisen ve derinlesen EIT tarafimizdan
hesaplanmistir. Literatiirde yer alan diger ¢alismalarla ortak referans araligi icinde kalmak
amaci ile EIT oranlar1 0.75 ve iizerinde degeri olan iiriinler icin kullanilmis, ¢alismanin
siirlan icinde kalmak icin {iriin gruplari ayr1 ayn listelenmemistir. Uriin sayisinin
yuksekligi, kullanilan verilerin yine ortak referans sinirlarini korumak icin SITC Rev.3, 5
basamakli sec¢ilmesinden kaynaklanmaktadir. Analiz sonucuna bagl olarak, Tablo
5’sunuldugu gibi EIT oram 0.75 iizeri ve {iriin sayilarinin giderek arttig1 izlenmektedir.

Tablo 5. Tiirkiye-Almanya Arasindaki Dis Ticaret ve EIT Oranlar

Y1l ihracat (Milyar USD) ithalat EIT Uriin Adeti
2015 14.490.426 22.735.874 0,77 173
2016 15.164.954 22.647.552 0,80 181
2017 16.356.392 22.281.369 0,84 190
2018 17.353.443 21.535.223 0,89 193
2019 16.617.244 19.280.399 0,92 195
2020 15.979.855 21.732.715 0.84 201

Kaynak: TUIK, EIT oranlar tarafimizdan hesaplanmistir. *EIT 0.75 olan iiriin sayisi.
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5. Sonucg ve Degerlendirme

[1. Diinya Savas1’nin sona ermesiyle iilkeler arasinda ticaret nitelik ve nicelik agisindan
farklhilasarak gelisme gostermistir. Alisilagelmis pek ¢ok ticaret anlayisi, 6zellikle FDT,
zaman icinde 6nemini yitirmis ve ililkeler arasinda degisen ticaretin seklini a¢iklamakta
yetersiz kalmistir. Diinya’nin gorece kiiciilmesi, gelisen teknoloji ve iyilesen ulagtirma aglari
ile Yeni Ticaret Teorilerini giindeme getirmis ve en fazla dikkat ceken de EIT olmustur. EiT,
aynit endiistri irtinii mallarin bir iilke tarafindan hem ithalatinin hem de ihracatinin
yapilabilmesi olarak tanimlanir.

Geleneksel ticaret teorilerine ek olarak H-O Teorisinin de uluslararasi ticareti
aciklamakta zorlandig1 alanlarda gelistirilen yeni yaklasimlar sayesinde kiiresellesmeye
ivme katacak iiriin farkhlastirmasi, élcek ekonomilerinin basi cektigi EIT gittikce énemli
hale gelmistir.

EIT, II. Diinya Savasi sonrasinda ¢ok uluslu sirketlerin giderek varlik gostermesi, lgek
ekonomileri ve giderek cesitlenen tiiketici zevklerinden beslenirken ayni zamanda biiyiiyen
uluslararasi ticaret hedefli iilkelerin olusturdugu dis ticaret politikalari sayesinde yayginlik
saglamistir.

Tirkiye’de II. Diinya savasi sonrasi bolgede meydana gelen degisimlerden etkilenmis,
siyasi ve ekonomik gelismeler yasamaya baslamistir. Tiirkiye, cesitli lilke gruplan ile
yapmis oldugu anlasmalar ve is birlikleri sonucunda karsilikli dis ticaret olanaklarini
arttirmis, giimriik birligi ve serbest ticaret yapabilecegi lilkeler ile biliyiik hacimli ticari
iliskileri yapilandirmistir.

Literatiir calismasinda Tiirkiye ile farkl ililke gruplar1 arasinda dis ticaret ile ilgili
calismalara rastlanmistir. Ancak gerek yakin dénem analizi gerekse de iilke gruplari icinden
karsilikl etkilesimin en yiiksek oldugu tilke secilerek karsilikh dis ticaret hacmi ve EIT’in
varligin1 analiz eden bir calismaya rastlanmamistir. Tiirkiye’'nin, 6zellikle dis ticarette
rakamsal olarak biiyiik degere sahip olan iilke, Almaya ile gerceklestirdigi dis ticaret ve EIT
6zelliginin incelenmesi ¢alismay1 genellemelerden siyirmaktadir.

Bu ¢alismada, 2015-2020 yillan arasinda da Tiirkiye ile Almanya arasinda EIT’in
anlaml varlig1 izlenmistir. Literatiirde yer alan diger ¢alismalarla uyumlu olabilmek adina
0.75 tizerindeki EIT oranlar referans alinmistir. Tablo 5’te goriildiigii tizere 2015-2020r
arasinda 0.75 referans iizerinde olusan EIT orami ve iiriin adedi giderek artis
gostermektedir. Dis ticarette varlik gostermek isteyen iilkeler icin dis ticaret politikasini
destekleyecek sekilde iiriinlerinin EiT’e konu olmasin1 hedeflemeleri, dis ticaret hacminde
genisleme saglamay1 hedefleyen tlkelerinde iirtin farkhilastirmasini gerceklestirmeleri
gerekmekte oldugu sdylenebilir. Ayni endiistrinin tirlinii olsa dahi kiiciik farkliliklar tiiketici
tercihlerinde etkili oldugu gibi zevklerine de hitap etmektedir (Kenen, 2000:139).

Iki iilke, Tiirkiye ve Almanya arasindaki EiT’in anlamli sekilde pozitif degerini,
Gimriik Birliginden kaynaklanan dis ticaret serbestliginin sagladigl bir avantaji olarak
gormemiz gerektigi yontundedir. Tiirkiye acisindan, ekonomisi istikrarli seyreden iilkeler ile
entegrasyon saglamak hem yiiksek teknoloji hem de farkl iirtin hareketlili§i acisindan
olumlu sonuglar yaratabilir. Tiirkiye, 6lgek ekonomileri ve triin ¢esitliligi konusunda
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farkindahiginmi arttirdik¢a, sermaye yogun faktér donatimi ve uzmanlasma sayesinde
ihracatta ilerleme trendini yakalayabilir.

Tirkiye-Almanya arasindaki mesafenin, her iki iilke icinde sinir komsusu iilkeler ile
yapacaklari alisverise gore daha fazla ve tasima maliyeti yiikliiyor olmasi ticaretin karsilikli
olmasindan ve her iki lilke arasindaki tarihi ge¢mis, kiiltiir benzesmesi gibi nedenlerden
dolay1 gormezden gelinebilir.

Calismanin sinirlarint asmamak adina alt siniflamasina yer verilmeyen, Tiirkiye'nin
Almanya’ya ihrac ettigi lirlinlerin basinda makine, otomotiv, kimya, demir-gelik, gida, tekstil
sanayi lirtinleri yer alirken, Tiirkiye’nin Almanya’dan ithal ettigi tiriinler icinde yine makine,
tasit araglari, gida, demir-gelik, kimyasal iiriinler, tekstil ve hazir giyim yer almaktadir.

Dogru zamanda gercgeklestirilecek dis ticaret politikalarinin rakamlari ve gelistirilmis
tiriin ¢esitliligini arttirilabilecegi tahmin edilmektedir. Tiirkiye iizerine yapilacak EIT
calismalarinin literatiire zenginlik katacag diisiiniilmektedir. Ozellikle ¢alismalarin iilke
gruplari yaninda Tirkiye karsisinda diger tilke ile yapilacak 6zel calismalarin, iirtin gruplari
ile ayr ayr1 desteklenmesi dis ticaret programlarini giiclendirecektir. Bu ¢alisma icinde,
Tiirkiye iizerine ekonomi-politik destegi saglayacak EiT ¢alismalarinin yapilmasi beklentisi
olusmustur.

Arastirma ve Yayin Etigi Beyani
Etik kurul izni ve/veya yasal/6zel izin alinmasina gerek olmayan bu calismada arastirma ve
yayin etigine uyulmustur.

Arastirmacilarin Katki Orani Beyani
Yazar makalenin tamamina yalniz kendisi katki saglamistir.

Cikar Catismasi Beyani
Bu ¢alismada herhangi bir potansiyel ¢ikar catismasi bulunmamaktadir.
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Yesil Finansman Uygulamalarinin Siirdiiriilebilir Kalkinma Uzerindeki
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Iklim degisikliginin getirdigi zorunluluklar, harekete gecme aciliyeti, finansal piyasalarin giicii ve
yatirimcilarin ekosisteme karsi iyi seyler yapma taahhiidi kalkinma finansmanini basaril
kilacaktir. Bu kapsamda ¢alismanin amaci yesil finans uygulamalarinin 6nciisii olan ulusal ve
uluslararasi kurumlarin tarihsel siirecte gelisimlerini incelemek ve bu kurumlarin yayinlamis
olduklar stirdiiriilebilirlik ilkeleri, standartlar1 ve raporlari dogrultusunda yesil finansman
uygulamalarinin ekonomik yapilar iizerindeki etkilerini degerlendirmektir. Ulke politikalarini
stirdiirtlebilirlikle uyumlu hale getirmek ve ¢evre iizerindeki olumsuzluklarin neden oldugu
finansal ve mali risklerin degerlendirmek, raporlamak ve yonetmek gerekliligi calismanin
motivasyon kaynagini olusturmustur. Calisma kapsaminda siirdiirilebilirlik, siirdirilebilir
kalkinma, yesil finansman ve finansman araglar1 hakkinda detayh bilgiler verilmis; yesil tahvil,
yesil kredi, yesil sigorta ve yesil sukuk konulari tarihsel siirecleri, ekonomik gostergeler ve
grafikler esliginde incelenmistir. Calismanin son kisminda diinya ve Turkiye’'de iklim ve cevre
temelli olumsuzluklarin etkilerini azaltmak ve siirdiirtilebilir biiytimeyi saglamak adina politika
Onerilerinde bulunulmustur.
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1. Giris

Ortalama yasam beklentisi, okuma yazma bilen yetiskinlerin sayisi, kiiresel gida
liretiminin niifus artisina orani gibi bircok parametrede meydana gelen artis diinyamiz icin
basar1 ve gelecegimiz icin bir umut 15181 olarak analiz edilse de bu kazanimlar1 elde
etmemize yarayan siirecler gezegenimizin ve insanlarin uzun siire dayanamayacagi
egilimlerin ortaya ¢ikmasina neden olmustur. Liberal ekonomi politikalarinin hiz
kazanmasi sonucunda iiretim kapasitelerine paralel olarak hammadde ve enerji ihtiyacinin
artmasi, atmosfere zehirli gaz salinimini arttirmaktadir. Yenilenebilir enerji yatirimlarinin
yliksek maliyetler barindirmasi ve kiiresel tasarruflarin yeterli diizeyde olmamasi taraflarin
bu konuda isteksiz davranmalarina, yenilenebilir enerji yatirimlar: gibi siirdirtlebilirlik
acisindan cevre dostu ve sosyal sorumlulugu olan projelerin aksamasina neden olmaktadir.
Yenilenebilir kaynaklarin ekonomiyle bitiinlesmesinin saglanmasi ve siirduriilebilir
kalkinmanin devam edebilmesi icin firmalari bu konuda o6zendirilmesi, bu alandaki
finansman uygulamalarinin yeniden yapilandirilarak maliyetler diigtiriilmelidir.

Yesil bliyiime ile ekonomik kalkinma ve c¢evresel iyilestirmelerin ayni anda
gerceklestirilmesi amaglanmaktadir. Covid-19 diinya genelinde ekonomi, saghk vb.
alanlarda olumsuzluklara neden olsa da siirdiiriilebilirlik kavramina dair daha ciddi
yaklasimlarin ortaya ¢ikmasi konusunda olumlu gelismelere zemin hazirlamistir. 2020
yilinda tahvil ihrag edenlerin yesil ve siirdiiriilebilir finans piyasalarina girme arzusu Covid-
19 nedeniyle en yliksek seviyeye ulasmis sosyal ve siirdiiriilebilir tahvillerde biiyiime
meydana gelmistir.

Calismanin amacit ekonomik ve finansal siirdiriilebilirlik, yesil finansman gibi
kavramlarini inceleyerek, yesil finans uygulamalarinin énciisii olan ulusal ve uluslararasi
kurumlarin strdiiriilebilirlik ilkeleri, standartlar1 ve raporlar1 dogrultusunda yesil
finansman uygulamalarinin ekonomik yapilar tizerindeki mevcut roliinii degerlendirmek ve
gecmis yillardaki uygulamalardan yola cikarak gelecege yonelik politika 6nerilerinde
bulunmaktir. Covid-19 siirecinin tiim olumsuzluklarinin yani sira ¢evre duyarliliginin
artmasi ve siirdiiriilebilirlik yoniinde ¢alismalarin ivme kazanmasi gibi olumlu gelismelerin
yasanmasl bu konudaki gelismelerin derlenmesi ve gelecek projeksiyonunun ortaya
konmasini gerekli kilmaktadir. Calisma kapsaminda siirdiiriilebilirlik, siirdiiriilebilir
kalkinma, yesil finansman ve finansman araclarindan yesil tahvil, yesil kredi, yesil sigorta
ve yesil sukuk konulari ayrintili olarak ele alinmis, yillara goére dagilimlari ve giincel veriler
15181inda finansal piyasalar igindeki yeri ve onemi incelenmistir. Politika onerilerinde
bulunabilmek icin ekonomik biiyiime cercevesinde diinya ve Tiirkiye'de yesil finansman
uygulamalarinin finansal stirdiiriilebilirlik iizerindeki etkileri ve beklentilerin incelenmesi
calismanin bir diger 6zelligini olusturmaktadir.

2. Siirdiirebilirlik Cercevesi

Bir sistemin siirdiiriilebilirligi bu sistemin karmasiklik diizeyinin azalmasi riskinin
diisiik oldugu yapi1 icerisinde kendisini siiresiz olarak siirdiirebilme yetenegi olarak
tanimlanmaktadir (Silver, 2017: 4). Tanim; ¢evre, esitlik ve ekonomi arasindaki dengeye
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uyarlandiginda siirdiirtilebilir kalkinma kavrami ortaya ¢ikmaktadir. Siirdiirilebilir
kalkinma ilk olarak Diinya Cevre ve Kalkinma Komisyonu tarafindan hazirlanan Brundtland
Raporunda (1987) “Glntmiuz ihtiyaclarini, gelecek nesillerin ihtiyaclarini karsilama
kapasitesinden 6diin vermeden Kkarsilayan kalkinma” olarak tanimlanmustir (TC Dis Isleri
Bakanligi, 2022). Neoklasik iktisat teorisine gore siirdiiriilebilir kalkinma zaman iginde
refahin maksimizasyonu anlamina gelmektedir (Harris, 2000, 7).

2.1. Siirdiriilebilir Kalkinma Cercevesi

Liberal ekonomi politikalarinin hiz kazanmasi sonucunda iiretim kapasitelerine
paralel olarak hammadde ve enerji ihtiyacinin artmasi, atmosfere zehirli gaz salinimin
arttirmaktadir. Yenilenebilir enerji yatirimlarinin yiiksek maliyetler barindirmasi ve
kiiresel tasarruflarin yeterli diizeyde olmamasi taraflarin bu konuda isteksiz
davranmalarina, yenilenebilir enerji yatirimlari gibi siirdtriilebilirlik agisindan ¢evre dostu
ve sosyal sorumlulugu olan projelerin aksamasina neden olmaktadir. Yenilenebilir
kaynaklarin ekonomiyle biitiinlesmesinin saglanmasi ve siirdiiriilebilir kalkinmanin devam
edebilmesi icin firmalari bu konuda 6zendirilmesi, bu alandaki finansman uygulamalarinin
yeniden yapilandirilarak maliyetler diisiiriilmelidir. Yesil bliyiime ile ekonomik kalkinma ve
cevresel iyilestirmelerin ayni anda gergeklestirilmesi amaglanmaktadir. Yesil biiylimenin
finansal olarak desteklenmesi i¢in yesil finans sektdriiniin gelistirilmesi gerekmektedir
(Noh, 2018: 1).

Enerji ve ekonomi arasindaki baglanti hem arz hem de talep tarafindan
olusturulmaktadir. Enerji arzi sayesinde her tiirlii mal ve hizmeti iiretebilme imkani elde
edilirken, liretim sonucunda yiiksek gelir elde edenler mal ve hizmetleri satin alabilmekte
ve daha yliksek miktarda bor¢lanabilmektedirler. Bor¢glanma neticesinde daha fazla mal ve
hizmet talep edileceginden artan talebe karsilik iiretim icin gereken kaynaklarin (6zellikle
petrol, enerji gibi) fiyati1 artmakta ve bu kaynaklarin ¢ikarilmasi ekonomik hale gelmektedir.
Ote yandan satin alinan mal ve hizmetler kanaliyla devlete 6denen vergilerin artmasi
sonucu kamu gelirleri de artmaktadir (Tvelberg, 2016: 9).

8%

-2%

=

I 6%

@

E

R

@ Petrol
T 2%

:_Eu Enerji
£ 0%

=] e GSYIH
]

=

L=

D

-4%

-6%

Grafik 1. Diinya Ekonomik Biiyiimesi: Petrol, Enerji ve GSYIH
Kaynak: Tverberg, (2014)
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Ekonomik biiylime ve gelisme 1950’lerin ortalarindan itibaren diinyanin bazi
bolgelerinde yasam standartlarinm biiyiik dlciide iyilestirmistir. Bu iyilesmenin kaynagi olan
iirtin ve teknolojilerin cogu hammadde ve enerji yogunluklu olup biiyiik miktarda kirlilik
icermekte ve cevre lizerinde olumsuzluklara neden olmaktadir (WCED, 1987: 32). Grafik 1’
e gore ham petrol tiikketimi ve toplam enerji tiiketimi ile diinya ekonomik biiyiimesi arasinda
siki bir iliskinin oldugunu gostermektedir. Bu siki iliski tarihsel verilerden agikca
anlasilmaktadir. Belirgin bir sekilde enerji tliketimi diinyadaki ekonomik biiyiimeyi
desteklemekte, yillar itibariyle enerjide meydana gelen dalgalanma ise diinya GSYIH
biliyimesine karsilik gelen dalgalanmay tetiklemektedir (Yakubu vd., 2015: 9).

Insanoglu ekonomik faaliyetlerin bir yan iiriinii olarak kiiresel 1sisnmaya neden olan
cesitli gazlar liretmekte ve heniiz etkileri tam olarak belirginlesmese bile ilk asamada buz
tabakalarinin erimesine, deniz seviyelerinin yiikselmesine ve hava kirliligine neden
olmaktadir (Silver, 2017:3). Diinya Saghk Orgiitiine gére hava kirliligi ¢cevre kaynakh
Olimlerin en 6nemli nedenidir. 2012’de her dokuz kisiden biri hava kirliliginin neden
oldugu kosullardan dolay: hayatini kaybetmistir. Ornegin fosil yakitlarin yakilmasi sonucu
ortaya cikan kiikiirt dioksit bir dizi saglik ve ¢evre sorunu yaratmaktadir. Sosyoekonomik
gruplar ve farkli yas gruplari ayrimina gidilmeksizin hava Kkirliligi tiim bolgeleri
etkilemektedir. Fakat cografi olarak hava kirliligine maruz kalma oranlarinda farkliliklar da
s6z konusudur. Asya ve Orta Dogu bu oran cok ytliksekken Afrika kitasinda goreceli olarak
diisiik kalmaktadir (WHO, 2016: 15). 1950°’lerden itibaren ekonomik biiyiime ve gelismenin
hiz kazanmasinin beraberinde getirmis oldugu hava kirliligi Grafik 2 yardimiyla analiz
edilebilmektedir.
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Grafik 2. Diinya Bélgelerine Gore Kiiresel Kiikiirt Dioksit Emisyonlar:
Kaynak: Ritchie, (2017)

Insanlik bugiiniin ihtiyaclarim karsilarken gelecek nesillerin ihtiyaclarin karsilama
yeteneginin Oniine gecmeme konusunda kalkinmay:i siirdiiriilebilir kilma yetenegine
sahiptir. Siirdirilebilirlik herkesin temel ihtiyaclarini karsilamay1 ve daha iyi yasam
standartlarini yaratabilmek icin tiim firsatlar1 degerlendirmeyi ve genisletmeyi gerektirir.
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Siirdiirtlebilir kalkinma kavrami veri teknoloji ve sosyal organizasyonlarin cevresel
kaynaklara olumsuz etkileri tarafindan sinirlandirilmaktadir. Yoksullugun yaygin oldugu
bir diinya ¢evreyle ilgili vb. felaketlerle siirekli olarak karsi karsiya kalacaktir. Bu nedenle
yeni bir ekonomik biiylime ¢agini yaratmak adina teknolojiyi ve sosyal organizasyonlari
yonetebilir ve gelistirilebilir hale getirmek gerekmektedir. Ozellikle yoksul iilkelerde
kalkinmayi siirdiirmek, temel ihtiyaglarin karsilanmasi noktasinda var olan kaynaklardan
adil pay alma giivencesi ile miimkiin olacaktir. Bu yonde tahsis edilen bir esitlik durumu
iilke vatandaslarinin karar alma siireclerine katiimini giivence altina alan ulusal ve
uluslararas1 siyasi sistemler ve demokratik karar alma siirecleri tarafindan
desteklenecektir. Goreceli olarak daha varlikli olan toplumlarda ekolojik dengeyi
bozmayacak bir yasam tarzinin benimsemesi ile siirdiiriilebilir kiiresel kalkinma
gerceklesecektir. Sonug¢ olarak siirdiirtlebilir kalkinma diinya iizerinde yasamsal uyum
durumunun sabit kalmasi ile degil, kaynak kullaniminin, yatirimlarin, teknolojik
gelismelerin ve kurumsal degisikliklerin gelecekle uyumlu hale getirilmesi ile ortaya ¢ikan
bir degisim stirecidir (WCED, 1987: 16-17).

Mevcut ve gelecek nesillerin gida, su, saglik ve enerji gibi ihtiya¢c duyduklar
kaynaklara diinya sistemini zorlamadan sahip olunmasi gerekliligi anlamina gelen
stirdiiriilebilir kalkinma siirecindeki dontisiime rehberlik etmek icin Birlesmis Milletler
davranis degisikligini gerektirecek Siirdiiriilebilir Kalkinma Giindemini gelistirmistir
(Schoenmaker, 2017: 8). 2015 yilinda Birlesmis Milletler Kalkinma Programi dnciiliigiinde
“Glindem 2030: BM Siirdiiriilebilir Kalkinma Hedefleri” kabul edilerek asir1 yoksullugu sona
erdirmek, esitsizligi ve adaletsizligi engellemek ve iklim degisikligi ile miicadele etmek
adina 17 kiiresel hedef belirlenmistir. Siirdiirtilebilir kalkinma amaglar1 veya kiiresel
amaglar olarak da tanimlanan bu hedefler ekonomik, toplumsal, cevresel ve genel hedefler
olmak iizere 4 gruba ayrilarak siralanabilir (UNDP, 2022);

(i) Ekonomik Hedefler: Siirdiiriilebilir kalkinma kapsaminda belirlenen ekonomik
hedefler su sekildedir.

e [stikrarli, kapsayici ve siirdiiriilebilir ekonomik biiyiimeyi, tam ve iiretken istihdami
ve herkes i¢in insana yakisir isleri desteklemek (Hedef 8),

e Dayanikh altyapilar tesis etmek, kapsayici ve strdiiriilebilir sanayilesmeyi
desteklemek ve yenilikciligi gliclendirmek (Hedef 9),

e Ulkeler icinde ve arasinda esitsizlikleri azaltmak (Hedef 10),
o Siirduriilebilir tiretim ve tiiketim kaliplarini saglamak (Hedef 12).

(ii) Toplumsal Hedefler: Siirdiiriilebilir kalkinma kapsaminda belirlenen toplumsal
hedefler su sekildedir.

e Yoksullugun tiim bicimlerini her yerde sona erdirmek (Hedef 1),

e Achgi bitirmek, gida giivenligine ve iyi beslenmeye ulasmak ve siirdiirtilebilir tarimi
desteklemek (Hedef 2),

e Saglikl ve kaliteli yasami her yasta giivence altina almak (Hedef 3),
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¢ Kapsayic1 ve hakkaniyete dayanan nitelikli egitimi saglamak ve herkes icin yasam
boyu 6grenim firsatlarini tesvik etmek (Hedef 4),

e Toplumsal cinsiyet esitligini saglamak ve tiim kadinlar ile kiz c¢ocuklarini
giiclendirmek (Hedef 5),

e Herkes i¢in karsilanabilir, giivenilir, siirdiiriilebilir ve modern enerjiye erisimi
saglamak (Hedef 7),

e Sehirleri ve insan yerlesimlerini kapsayici, giivenli, dayanikli ve siirdiiriilebilir
kilmak (Hedef 11),

o Siirdiiriilebilir kalkinma icin bariscil ve kapsayici toplumlar tesis etmek, herkes i¢in
adalete erisimi saglamak ve her diizeyde etkili, hesap verebilir ve kapsayict kurumlar
olusturmak (Hedef 16).

(iii) Cevresel Hedefler: Siirdiiriilebilir kalkinma kapsaminda belirlenen gevresel
hedefler su sekildedir.

e Herkes icin erisilebilir su ve atik su hizmetlerini ve strdiiriilebilir su yonetimini
giivence altina almak (Hedef 6),

e [klim degisikligi ve etkileri ile miicadele i¢in acilen eyleme gecmek (Hedef 13),

e Siirdtirilebilir kalkinma i¢in okyanuslari, denizleri ve deniz kaynaklarin1 korumak
ve suirdiiriilebilir kullanmak (Hedef 14),

e Karasal ekosistemleri korumak, iyilestirmek ve siirduriilebilir kullanimin
desteklemek; siirdiiriilebilir orman yonetimini saglamak, ¢ollesme ile miicadele etmek;
arazi bozunumunu durdurmak ve tersine ¢cevirmek, biyolojik cesitlilik kaybini engellemek
(Hedef 15).

(iv) Genel Hedefler: Sirdiiriilebilir kalkinma kapsaminda belirlenen genel hedef ise
su sekildedir.

e Uygulama araglarini gliclendirmek ve siirdiiriilebilir kalkinma i¢in kiiresel ortakligi
canlandirmak (Hedef 17).

Dort baslik altinda toplanan bu hedefler birbirleriyle baglantili olup basar1 ancak
ortak yonleri olan problemlere ¢6ziim liretme ¢abalariyla saglanacaktir.

Sirdurilebilir kalkinma amaglarina ulasabilmek ve 2030 siirdiriilebilirlik
hedeflerinin gergeklestirilmesini saglamak ancak siirdiiriilebilir finansman imkanlarinin
yaratilmasi ve kullanimi ile miimkiin olabilecektir. Finansal sistem ve finansman olanaklari
sermaye kaynaklarinin hangi alanlara tahsis edilecegi noktasinda stirdiiriilebilir
kalkinmaya ulasmada en 6nemli bilesenler olarak karsimiza ¢ikmaktadir. Ozellikle kiiresel
iklim kriziyle miicadele ve diisiik karbonlu ekonomiye geciste siirduriilebilir finansman
ihraglarinin stratejik 6nemi gittikce artmaktadir. Sermayenin fosil yakit ekonomisine
aktarilmasi durumunu hizhh bir sekilde diisiik karbonlu ekonomik yapiya
yonlendirebilmemiz durumunda yikici kiiresel 1sinma ve gevre kirliliginden kaginabiliriz
(Silver, 2017:3). Buna ragmen ICMA (Uluslararasi Sermaye Piyasasi Birligi) verilerine gore
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2020 yili1 sonu itibariyle 130 trilyon dolar civarindaki geleneksel bono ve tahvil piyasasinin
sadece 1 trilyon dolarlik boliimi siirdiiriilebilir ve yesil tahvillerden olusmaktadir (ICMA,
2020: 1). Bu durum kiiresel olarak stirdiirebilir tahvillerin geleneksel bono piyasasinda
ylzde bir seviyesinde oldugunu isaret etmekte ve bu konuda daha kapsaml calismalar ile
stirdiiriilebilir finansman ihracindaki hazirlik siireglerinin  hizla iyilestirilmesi
gerekmektedir. Baz1 llkeler siirdiiriilebilir kalkinmaya geciste finansal sistemin roliinii
gelistirmek icin bir takim yeni politikalar uygulamakta ve diizenleyici adimlar atmaktadir.
Biiyliyen ve yiikselen piyasalar perspektifinden bakildiginda siirdiirtlebilir finans
siirdliriilebilir sermaye piyasalarinin gelisiminde onemli bir faktérdir ve bu da
stirdiiriilebilir biiylime ve yeniligin kaynagini olusturur (I0SCO, 2020:2). Bu cercevede
strdiiriilebilir finansman, yesil finans, yesil finans uygulamalar1 ve ekonomik biliyiime
iliskilerini analiz etmek gerekmektedir.

2.2. Siirdiiriilebilir Finans Cercevesi

Kiiresel iklim kriziyle miicadele ve diisiik karbonlu ekonomiye geciste siirdiiriilebilir
finansman ihraglarinin stratejik 6nemi gittikce artmaktadir. Finansal sistemin ana goérevi
finansmani en verimli kullanima tahsis etmektir. Geleneksel finans finansal getiriye
odaklanmakta ve finans sektdriiniin pargasi oldugu toplumdan, icinde bulundugu cevreden
ayr1 tutulmaktadir. Sitirdiiriilebilir finans ise finansal, sosyal ve ¢evresel getirileri bir arada
degerlendirmekte; kisa vadede kar elde etme diisiincesinden uzun vadeli deger yaratma
diisiincesine dogru evrilerek dar hissedar modelinden tiim kesimlere yayilmis genis
hissedar modeline odaklanmaktadir. Siirdiiriilebilir sirketlere ve projelere yatirim
tahsisinde dncii bir rol oynamasi gereken siirdiiriilebilir finans olgusu bu sayede diisiik
karbonlu, dongiisel bir ekonomiye gecisi hizlandirabilir. Stirdiiriilebilir finans yatirim ve
bor¢ verme iliskilerinin ekonomik, cevresel ve sosyal konularla nasil etkilesime girdigini ele
almakta, boylece siirdiirtilebilir hedefler arasindaki dengeler konusunda stratejik kararlar
alinmasim saglamaktadir. Ornegin uzun vadeli yatirnmcilarin yatinim yaptiklan sirketleri
surdiiriilebilir is uygulamalarina yonlenmesi ile karbon emisyonlarinin iklim degisikligi
tizerindeki etkisi gibi cevresel konulardaki dogal belirsizliklerin iistesinden gelmeye
yardimci olunabilecektir (Schoenmaker, 2017: 8).

Finansal olarak stirdiirtilebilirligi li¢ farkl seviyede incelemek miimkiindiir (Silver,
2017: 5-6);

(i) Ilk seviye olarak finansal sistemin siiresiz devam edip edemeyecegidir ki bu diizey
sistemin kendi kendine siirdiriilebilirlik seviyesi olarak tanimlanmaktadir. Kiiresel finans
krizinde ulusal ve uluslararasi ekonomi politikalar1 uygulanmasayd: finansal sistemin
cOkecegi ve sistemin siirdiirtlebilir olmadigi kanitlanmistir.

(ii) Finansal sistemin ekonominin siirdiiriilebilirligine katki saglayip saglamadigi
olgusu ikinci seviye olarak karsimiza ¢ikmakta ve ekonomik siirdiiriilebilirlik seviyesini
olusturmaktadir. Finansal sistem reel ekonomide mal ve hizmet {ireten yapi igerisine
yerlesmistir. Reel ekonomi ve finansal sistem arasinda karmasik bir iliskinin varligi kabul
edilmekle birlikte finansal sistemin stirdiiriilebilir bir reel ekonomik yapiy1 tesis etmesi
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veya siirdiiriilebilirligi baltalamasi s6z konusu olabilmektedir. Ornegin bir tilkedeki finansal
ve mali sistemin ¢okmesi sonucunda farklh siyasi, sosyal ve ekonomik yapilar
olusabilmektedir.

(iii) Finansal sistemin cevresel veya sosyal strdiirilebilirlige katkida bulunup
bulunmadig, finansal kaynak kullaniminin cevresel zarar ve sosyal refahi nasil etkiledigini
analiz eden ekolojik ve toplumsal stirdiirebilirlik iiciincii seviye olarak tanimlanir. Finansal
sistemin reel ekonomi disinda tutulamadigi gerceginden yola cikarak, reel ekonominin de
cevresel siireclerden bagimsiz olmadigl, doganin yasam destek sistemimizi saglayarak hava,
su ve yiyecek ihtiyacimizi giderdigi, bu nedenle finansal sistemin reel ekonomi araciligiyla
ekolojik dengeye olan zararim1 6nlemek adina siirdtriilebilir yatirimlarin nasil olmasi ve
kullanilmasi gerektigi ekolojik ve toplumsal stirdiirebilirlik baslig1 altinda incelemektedir.

Siirdiirtlebilir finans hakkindaki diisiinceler son birkac on yilda énemli derecede
degismistir. Onceden finansal ve finansal olmayan sirketler ana hedef olarak kar
maksimizasyonuna yo6nelmis ve bu yo6ndeki hissedar modelini benimsemisken
Siirdiirtlebilir Finans 1.0 olarak tanimlanabilecek ilk asamada yatirnmcilar saglik, cevre ve
vahsi yasam lizerinde olumsuz etkileri olan sirketlere yatirim yapmaktan kaginmigladir.
Siirdtrilebilir Finans 2.0 asamasinda firmalar sosyal ve ¢evresel agidan énemli noktalari
paydas modeline dahil etmeye baslamis, Sirdiiriilebilir Finans 3.0 asamasinda ise
yatirimcilar daha genis topluluklar icin deger yaratan siirdiiriilebilir sirketlere ve projelere
daha fazla yatirim yapar hale gelmistir (Schoenmaker, 2017: 8-9). Ornegin; diinya genelinde
10 trilyon dolardan fazla varliga sahip olan ¢okuluslu yatirim yonetimi sirketi BlackRock’un
CEO’su Larry Fink, iklim riskine iliskin kanitlarin, yatirimcilart modern finans ile ilgili temel
varsayimlari yeniden degerlendirmeye zorladigin ve sirket olarak siirdiiriilebilirlikle ilgili
yuksek risk tegkil eden yatirnmlardan cikacaklarini, amagclarinin her sirketi karbon ayak
izleri yeniden diisiinmeye tesvik etmek oldugunu belirtmistir (Sorkin, 2020). Yine ABD
yatirim bankasi olan Goldman Sachs 2030 yilina kadar siirdiiriilebilir finansman
cercevesinde yatirim, finansman ve danismanlik hizmetlerine 750 Milyar Dolar yatirim
yapacagini belirtmistir (Goldman Sachs, 2022).

Siirdiriilebilir finans cercevesi finansal, sosyal ve ¢evresel faktorler ele alinarak vade
ve yaratilan deger bakimindan Tablo 1 ‘deki gibi 6zetlenebilir;

Tablo 1. Siirdiiriilebilir Finans Cercevesinin Finansal, Sosyal ve Cevresel Faktoérleri

Siuirdiiriilebilir Finans Tiirii Yaratilan Deger Faktorler Vade
Siirdirilebilir Finans 2.0 Hissedar Degeri F>S,C Kisa Vadeli
Siirdirilebilir Finans 2.0 Paydas Degeri T=F+S+C Orta Vadeli
Siirdirilebilir Finans 3.0 Ortak Deger S,C>F Uzun Vadeli

F: Finansal Deger, S: Sosyal Etki, C: Cevresel Etki, T: Toplam Deger
Kaynak: Schoenmaker, (2017)

Finansal sistemin ekonomik, sosyal ve cevresel hedefler dogrultusunda
strdiiriilebilirligi saglamadaki hayati rolii kadar bu hedefler arasindaki degis tokuslarda
dogru karar verme slirecinin nasil kolaylastirilabilecegini de analiz etmek gerekmektedir.
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Finansal sistemlerin tasarruf ve yatirim kararlarini ve dolayisiyla biiyiimeyi etkilerken bilgi,
islem ve uygulama maliyetlerini azaltmak ve siireci kolaylastirmak adina finansal sistem
tarafindan saglanan bes genis isleve odaklanmalidir (Levine, 2004: 5);

(i) Olas1 yatirimlar hakkinda 6nceden bilgi iiretilmeli ve sermaye tahsis edilmelidir,

(ii) Finansman saglandiktan sonra yatirimlar izlenmeli ve kurumsal ydnetisim
uygulanmalidir,

(iii) Ticareti cesitlendirmek ve risk yonetimini kolaylastirmak gerekmektedir,
(iv) Hareketliligi saglamak ve tasarrufa yonlendirmek gerekmektedir,
(v) Mal ve hizmet alisverisi kolaylastirilmalidir.

Tiim finansal sistemler bahsi gecen islevleri saglamaktadir fakat iilkelerin finansal
sistemleri arasinda bu islevleri etkin sekilde saglamak konusunda belirgin farkliliklar
vardir. Islevlerin her biri tasarruflari, yatirim Kararlarini ve dolayisiyla ekonomik biiyiimeyi
etkilemektedir. Finansmanin en verimli kullanim alanlarina tahsis edilmesi finansin en
onemli roliidiir. Bu nedenle siirdiiriilebilir finans acisindan ilk ii¢ islev olduk¢ca énemlidir.
Siirdurilebilir hedefler arasindaki dengeyi en iyi sekilde saglayacak stratejik kararlar almak
ancak finans sayesinde miimkiin olacaktir. Ornegin yatirm fonlarinin yatirnm hangi
varliklara yatirnm yapip hangilerine yapmayacagi, bankalarin cesitli sektorlere ve projelere
kredi verme stratejilerindeki farkliliklar diisiik karbonlu déngiisel bir ekonomiye geciste
kilit rol oynamaktadir. Finans sektori siirdiiriilebilir projeleri ve sirketleri finanse ederse
gecis hiz1 artacaktir. Risk yonetimi agisindan finans; gelecekteki nakit akisini ortaya
cikabilecek belirsizlikleri fiyatlandirmada oldukca etkilidir. Artan emisyon oranlarinin
iklimi tam olarak nasil etkileyecegi, emisyon azaltma politikalarinin zamanlamasi ve
uygulama sekli gibi konularda belirsizlik bulundugundan risk yonetimi bu belirsizliklerin
ortadan kaldirilmasinda etkili bir rol oynayacaktir (Schoenmaker, 2017: 19-20).

3. Yesil Finansman Uygulamalan
3.1. Yesil Tahviller

Yesil tahviller yesil projeleri finanse etmeye yarayan ve yatirimcilarin diizenli gelir
elde etmelerini saglayan finansal araglardir. Cevresel zararlari en aza indirmek ve iklim
degisikliginin olumsuz etkilerini ortadan kaldirmak gibi konularda karsilasilan zorluklari
ele almada onemli bir aractir. Gliniimiiz diinyasinda temiz su ve gida giivenliginin risk
altinda olmasi, 8 milyon hayvan ve bitki tiiriiniin 1 milyondan fazlasinin yok olma
tehlikesiyle karsi karsiya oldugu gergegi ele alindiginda; zorluklarin iistesinden gelmede
daha fazla finansman ihtiyaci ortaya ¢ikmaktadir. Cevre projelerini sermaye piyasalar1 ve
yatirimcilarla birlestirmek ve sermayeyi strdiiriilebilir kalkinmaya yonlendirmek ¢ok
onemlidir ve yesil tahviller bu baglantiy1 saglayan en 6nemli yontemlerden biridir (Odaro,
2021).

Iklim degisikligi ve bunun siyasi ve ekonomik etkileri hakkinda bilimsel veriler
saglayan Hiikiimetleraras1 Iklim Degisikligi Panelinde (2007) ekonomik faaliyetlerin
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kiiresel 1sinmaya olan olumsuz etkileri detayh sekilde paylasilmistir. Ortaya ¢ikan bulgular
ve bir takim dogal afetler sonucunda bir grup Isve¢ emeklilik fonunun iklim degisikligi ile
miicadeleye yardimci olan projelere yatirim yapmak istemesiyle, 2008 yilinda Diinya
Bankasi kalkinma finansmanini doniistiiren ve sermaye piyasalarinda strdiirebilirlik
stirecine hiz kazandiran ilk yesil tahvilleri ¢cikarmistir (The World Bank, 2019). Boylece
yatirimcilardan gelen finansmani iklim ve ¢cevre projelerine aktarmak icin yeni bir yontem
bulunmustur. Diinya bankasi 1947 yilindan itibaren kalkinma i¢in sermaye piyasalarindan
finansman saglamak icin tahvil ihra¢c etmekteydi. Fakat bu tahvillerden hicbiri belirli bir
projeye odaklanma olgusunu icermemekteydi. Yesil tahviller sayesinde yatirimcilarin,
kalkinma uzmanlarinin, politika yapicilarinin ve bilim adamlarinin birlikte calisma seklini
degistiren yesil bir bag olusturulmus, iklim degisikligi konusunda farkindalik yaratilmis ve
yatirimcilarin finansal gelirlerinden vazge¢meden giivenli yatirimlar yaparak, iklim
degisikligine dair ¢oziimleri destekleme potansiyeline sahip olmalarini saglanmistir (Odaro,
2021).

Uluslararas1 Sermaye Piyasalarn Birligi ICMA yesil tahvil ilkelerinin temelini
olusturmustur. ilkeler iiye, gézlemciler ve genis bir paydas toplulugunun katihmu ile yesil
tahvil piyasasindaki gelisme ve biiylimeleri yansitmak adina silirekli olarak
giincellenmektedir. Son olarak Haziran 2021 de yapilan giincellemeler ile yayinlanan Yesil
Tahvil ilkeleri Raporu yesil tahvil ihraci ve ilkeleri ile ilgili en kapsaml bilgileri
icermektedir. Rapora gore ilkeler; yatirnmcilara yonelik cevresel ve sosyal farkindalik
yaratmaktadir. Bu farkindalik baglaminda sosyal ve ¢cevresel hedeflere aracilik eden tahvil
ihraglar1 igin piyasalardaki en verimli uygulamalardan yola ¢ikarak siirdiirilebilir
kalkinmay1 destekler bicimde daha fazla sermaye c¢ekmeye ve piyasa biitiinligiini
saglamaya c¢alisilmaktadir. Yesil tahvil piyasalarinin gelismesi ve derinlesmesinde seffafligi
ve bilgi aktarimini tesvik eden ilkelere bagh olarak yapilan yesil tahvil ihraclari; cevre ile
ilgili fonlarin takibini ve artan seffaflik olgusundaki degisimi desteklemektedir. Yesil tahvil
ilkeleri ile uyumu saglamak adina tzerinde durulmasi gereken dort temel bilesen; fon
kullandirma kosullari, proje secme ve degerlendirme siiregleri, fonlarin ydnetimi ve
raporlama seklinde siralanmaktadir.

Yesil tahvillerden elde edilen gelirlerin yasal olarak tanimlanmis (dogal kaynaklari
koruyan, iklim degisikligi etkilerini azaltan, biyocesitliligi koruyan, cevresel kirliligi
onleyen) yesil projelere aktarilmasi fon kullandirma kosullarinin temelini olusturmaktadir.
Bu yondeki projeler: yenilenebilir enerji, enerji verimliligi, kirliligin 6nlenmesi ve kontrold,
dogal kaynaklarin siirdtriilebilirligi, arazi kullaniminin siirdiiriilebilir yonetimi, karasal ve
su biyocesitliliginin korunmasi, cevre kirliligine neden olmayan ulasim, stirdiirtilebilir su ve
atik su yonetimi, iklim degisikligine adaptasyon, dongiisel ekonomiye uyarlanmis iiriinler,
tiretim teknolojileri ve siirecleri ve yesil bina konularim1 kapsamaktadir. Proje secme ve
degerlendirme siirecinde ise yesil tahvil ihra¢ edenlerin projelerin strdiiriilebilirlik
hedeflerini, projenin hangi kategoriye dahil oldugunu, sosyal ve cevresel risk
tanimlamalarini ve yonetilen siiregler ile ilgili tamamlayici bilgileri yatirimcilara agikca
bildirmelidir. Fonlarin yonetiminde tahvillerden elde edilecek gelirler ihrag¢1 tarafindan
takip edilmeli ve yesil projelere finansman saglamada veya yatirim yapmada gelir gider
dengesini korumak adina ayarlamalar yapmalidir. Son olarak raporlama siirecinde;
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ihraccilar fon kullanimina ait bilgiler stirekli olarak giincellenmeli, gelirlerin tahsis edildigi
projelerin detayl listelerini hazirlamalidir.

Glnlimiiz piyasalarinda dort farkl yesil tahvil tiiriine rastlanmaktadir (ICMA, 2021:
9);
e Standart Yegil Temali Tahvil: standart bir tahvil ile ayni 6zelliklere sahip olan

tahvil borg¢ ytukiimliligidiir.

e Yesil Gelir Tahvili: Tahvil ihra¢ edene donmeyen, tahvildeki risklerin ipotekli nakit
akislarina bagl oldugu ve gelirlerin yesil projeleri yliriitmek i¢in kullanildig1 tahvil tiiridiir.

e Yesil Proje Tahvili: Yatirimcilarin dogrudan proje riskine katlandigi bir veya birden
fazla yesil proje tahvilidir.

e Yesil Varliga Dayali Menkul Kiymet ve Ipotek Teminath Tahvil: Varliga dayal
menkul kiymetler gibi menkul kiymetlere dayandirilmis, yesil projeler tarafindan teminat
altina alinmis, geri 6demesinin varliklardan saglanan nakit akisina bagli oldugu tahvillerdir.

Yesil tahviller ile ilgili 2008-2021 yillar1 arasindaki 6nemli gelismeleri Tablo 2’deki
gibi 6zetlemek miimkiindiir;

Tablo 2. Yesil Tahvil Tarihsel Gelisim Siireci

Yil Yesil Tahvil Siireci

2008 » Diinya Bankasi ilk Yesil Tahvil Etiketli tahvilleri kurumsal yatirimcilara ihrac¢ etmistir.

¢ Diinya Bankasi ilk yesil tahvil yatirimc biiltenini hazirlamistir.

e Asya'nin en biiytk varlik fonu yoneticisi Nikko AM, Diinya Bankasi ile birlikte Yesil
Tahvil Fonu ¢alismalarina baglamistir.

o Uluslararasi Finans Kurumu (IFC) Yesil Tahvil islemlerine baslamistir.

2009 ¢ Diisiik karbonlu ve iklime direncli bir ekonomiye hizli bir gegis icin gerekli projelere ve
varliklara yatirimi tesvik eden Climate Bonds Iniative (Iklim Tahvilleri Girisimi)
Kophenag'daki COP15”te baslatilmistir.

¢ Birlesmis Milletler biinyesinde siirdiiriilebilir kalkinma amaciyla kurumsal yatirimlari
tesvik eden Siirdiiriilebilir Borsalar Girisimi (SSE- Sustainable Stock Exchanges
Iniative) kurulmustur.

e Sera gazi oranini diisiirmek ve bu gazlarin olumsuz etkilerini en aza indirmek amaciyla
Birlesmis Milletler onciiliigiinde kiiresel 1sinmaya yonelik kiiresel o6lgekte ilk ¢evre
sozlesmesi olan Birlesmis Milletler iklim Degisikligi Cerceve Sozlesmesi (UNFCCC)
imzalanmistir.

e iklim degisikligi ile miicadeleye yardimci olmak amaciyla diinyanin en biiyiik kiiresel
fonu olan Birlesmis Milletler Yesil iklim Fonu (GFC-Green Climate Fund) kurulmustur.

2010

2011 e G20, IMF ve OECD Yesil Tahvil Piyasalarinin potansiyelini resmen tanimistir.

e OECD ve Uluslararasi Enerji Ajansi hiikiimetlere iklim degisikligini finanse etmek icin
Yesil Tahvilleri dikkate almalarini tavsiye etmistir.

2012 o Siirdiriilebilir bankacilik konusunda kiiresel bir platform olusturarak bilgi ve 6grenim
kaynag1 olma, siirdiiriilebilir finansa pazar imkanlar1 dogrultusunda gegisleri tesvik
etmeyi amaclayan iiyeleri arasinda Tiirkiye’'nin de yer aldig1 Siirdiiriilebilir Bankacilik
Ag1 (SBN- Sustainable Banking Network) olusturulmustur.

e Yesil Tahvil siireci ve etkilerinin raporlanmasi lizerine Diinya Bankasi Yesil Tahvil
Sempozyumu diizenlenmistir.

2013
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Tablo 2. Devami

e ilk kurumsal yesil tahvil ihraci: isve¢ merkezli emlak sirketi olan Vasakronan ilk
kurumsal yesil tahvil ihracini gergeklestirmistir. Yine ayni yil ilk belediye yesil tahvil ihraci
gerceklesmistir.

2014

e Diinya Bankasi Afrika Kalkinma Bankasi (AfDB), Avrupa Yatirim Bankasi (EIB) ve
Uluslararasi Finans Kurumu (IFC) ile Yesil Tahvil Etki Raporlarinin uyumlastirilmasi i¢gin
Uluslararasi Finans Kurumlar (IFI) calisma grubunu toplamistir.

e Cevresel ve Sosyal baglantili projeleri finanse etmek icin tahvil ihra¢ eden kurumlarin,
cevresel ve sosyal siirdiiriilebilirlige yonelik ilerlemeyi finanse etmelerinde destekleyici
rolii olan Yesil Tahvil ilkeleri 2014 yilinda bir yatirim bankalar1 konsorsiyumu tarafindan
olusturulmus sonrasinda sekreteryasi Uluslararasi Sermaye Piyasalari Birligi (ICMA)
tarafindan yiiritilmustir.

e Yesil tahviller; devlet disi aktorlerin taahhiitlerini ve eylemlerini bir araya getiren
Birlesmis Milletler iklim Degisikligi Cerceve Sozlesmesi platformu olan iklim Eylemi icin
Devlet Dis1 Aktor Bélgesi (NAZCA) kapsaminda resmen Birlesmis Milletler “iklim Eylemi”
olarak kabul edilmistir.

2015

e Mart 2015’te Afrika Kalkinma Bankasi, Avrupa Yatirim Bankasi, Uluslararasi Finans
Kurumu ve Diinya Bankasi’'ndan olusan ¢alisma grubu Yesil Tahvil Etki Raporlamasi icin
ilk uyumlastirilmis gergeveyi gelistirmis ve yayinlamistir. Bu ¢cerceve tahvil ihra¢ edenlere
kendi raporlarim gelistirmeleri i¢cin rehberlik etmesi amaciyla temel ilke ve tavsiyeleri
ozetleyerek, enerji verimliligi ve yenilenebilir enerji projeleri i¢in temel gostergeleri ve
raporlama sablonlarini saglamistir.

e Diistik karbon altyapisini finanse etmek, mevcut yesil koruma alanlarini belirlemek,
diisiik karbonlu varliklar i¢in ¢cerceve olusturmak ve yatirim 6lgegini biiylitmeye yardimci
olmak icin ilk Ortiilii (yesil teminath) tahviller ihrac edilmistir. Sadece bankalar
tarafindan ihrag edilen bu tahviller teminatsiz bor¢tan daha yiiksek bir kredi derecesine ve
daha diisiik fonlama maliyetine sahip menkul kiymet olma 6zelligine sahiptirler.

e iklim degisikligini azaltmak, iklim degisikligine adaptasyon siirecini basarili bir sekilde
surdiirmek ve finansman ayag: ile ilgili diizenlemeleri tartismak amaciyla Birlesmis
Milletler iklim Degisikligi Cerceve Sozlesmesi kapsaminda 2015 yilinda Paris Anlagmasi
imzalanmistir.

o Birlesmis Milletler tarafindan yoksullugu sona erdirmek, diinyay1 korumak ve tiim
insanlarm 2030 yilina kadar baris ve refah icinde yasamasini saglamak amaciyla evrensel
bir eylem sagrisi olarak tanimlanan “Surdiiriilebilir Kalkinma Hedefleri” yayilanmistir.

2016

¢ Polonya Hiikiimeti tarafindan ilk “Yesil Devlet Tahvili” (Sovereign Green Bond) ihrag
edilmistir.

e Alman Riizgar Sirketi Nordex, Green Schuldschein olarak adlandirilan ilk “Yesil Borg
Senedi-Bono”yu ihrag etmistir.

e Cin'in G20 baskanlhig altinda yesil finansmana odaklanan, siirdirilebilir finansi;
stirdtrilebilir kalkinma hedeflerinin yerine getirilmesine dogrudan ve dolayli olarak
katkida bulunan finansal hizmetler, triinler, siirecler ve piyasa diizenlemeleri olarak
algilayan Yesil Finans Calisma Grubu (GFSG) olusturulmustur.

o Kiiresel finans sistemini inceleyen ve dnerilerde bulunan Finansal Istikrar Kurulu (FSB);
iklim degisikliginin kiiresel ekonomi i¢in finansal risk olusturdugu diisiincesinden
hareketle, iklimle ilgili finansal bilgilerin raporlanmasini iyilestirmek ve artirmak igin
“Iklimle lgili Finansal Aciklamalara iliskin Gérev Giicii”nii olusturmustur.

2017

e Diinya bankasi gelismekte olan iilkelere Yesil Sukuk ve Yesil Devlet Tahvili ihraci
tavsiyesinde bulunmustur.

e Sabit bir plana sahip olan ve faiz geliri vade sonunda 6denecek olan 100 Milyar Dolar
kiimiilatif yesil tahvil ihraci gerceklestirmistir.

e Malezya diinyanin ilk Yesil islami Tahvili: Yesil Sukuk’u piyasaya siirmiistiir.

o Gelismekte olan piyasalarda ilk defa Yesil Devlet Tahvili ihraci gerceklesmistir.
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Tablo 2. Devami

e Kiiresel olarak yesil finansmanin odak noktasini tahvil ve kredi piyasalar1 olustursa da
yesil varliklar icin ayrilmis fonlara kisa vadeli bir finansman araci olarak diinyanin ilk Yesil
Ticari Kagit olarak tanimlanan kisa vadeli bor¢glanma araglari piyasaya stiriilmiistiir.

e Sosyal siirdiiriilebilirlige olumlu katkilar1 olacak yeni ve mevcut yatirimlara fon saglayan
Sosyal Tahviller icin ilk defa gelistirilen Sosyal Tahvil ilkeleri yayinlanmistir.

12 Aralik 2017’de Paris One Planet Zirvesinde yesil finansal sistemi gelistirmek i¢in en iyi
uygulamalar1 paylasmak ve katkida bulunmak adina Merkez Bankalar1 ve denetimciler
tarafindan Finansal Sistemi Yesillendirmek icin Merkez Bankalar1 ve Denetciler Ag1 (
NFGS- The Network of Central Banks and Supervisors for Greening the Financial System)
kurulmustur.

e Kamu Sektorii Tahvil ihraggilar icin Yesil Tahvil Gelir yéntemi ve raporlanmasina yénelik
Diinya Bankasi1 Kilavuzu yayinlanmistir.

¢ Yesil Devlet Tahvili ihra¢ eden hiikiimetler icin Uluslararasi Finans Kurumu tarafindan
rehber yayinlanmistir.

e Sabit bir plana sahip olan ve faiz geliri vade sonunda 6denecek olan 500 Milyar Dolar
2018 kiimilatif yesil tahvil ihraci gerceklestirmistir.

o Kiiresel sendikasyon kredisi piyasalarinin 6ncii finansal kurum temsilcileri tarafindan
cevresel acidan sirdiriilebilir ekonomik faaliyetleri kolaylastirmak, yesil kredileri
gelistirmek ve desteklemek amaciyla yesil kredi piyasasi icin Yesil Kredi ilkeleri
gelistirilmistir.

e Avrupa Komisyonu Siirdiiriilebilir Finans Eylem Plani’ni baslatmistir.

e Diizenleyiciler ve merkez bankalarinin devreye girmesi ile birlikte, cevresel agidan
sturdiiriilebilir ekonomik faaliyetlerin listesini olusturan ortak bir siniflandirma sistemi
2019 niteligine sahip, AB'nin siirdiiriilebilir yatirimi biiylitmesine ve Avrupa Yesil Anlagmasin
uygulamasina yardimci olmada o©nemli bir rol oynayacak AB Taksonomisi
olusturulmustur.

¢ AB Taksonomisinde diizenlemeler yapilmis, Taksonomi Yonetmeligi Avrupa Birligi Resmi
Gazetesinde yaymlamistir ve yliriirliige girmistir.

e Kiiresel yesil tahvil piyasasi 1 trilyon dolar1 agmistir. 1 Trilyon dolarlik gelir en ¢ok
sirasiyla; enerji sektori, diisiik karbonlu binalar ve ulastirma alanlarinda kullanilmistir.

2020

e Avrupa Birligi, AB Taksonomisinden yararlanarak yesil tahvil ihra¢ edenler ve
yatirimcilar igin standartlastirilmis bir ¢erceve olma 6zelligine sahip AB Yesil Tahvil
Standartlarr’ni yayinlamistir.

e Ulke diizeylerindeki yapisal girisimleri finanse etmek icin yesil tahvil piyasalar1 hizla
biiylimiis ve kiiresel yesil tahvil piyasasi 1,5 trilyon dolar1 asmistir

e Avrupa Merkez Bankasi para politikas1 raporunu yayinlamis ve bu raporda bankanin
gelismesi ve ilerlemesi icin iklim degerlendirmelerinin 6nemli bir rol oynadigini
belirtmistir.

2021

Kaynak: Diinya Bankasi (2018) ve Oxford Enerji Arastirmalari Enstitiisii (2022)

3.2.Yesil Krediler

Sirketler, yerel yonetimler veya diger kuruluslar tarafindan yurt ici ve yurt dis1 yesil
projeler i¢in fon saglamak amaciyla kullanilan krediler yesil kredi olarak tanimlanmaktadir.
Sadece yesil projelere tahsis edilmesi, giivenilir bir sekilde izlenerek ydnetilmesi ve
finansman sonrasi raporlama yapilarak seffaflifin saglanmasi yesil kredilerin temel
ozellikleridir. Yesil projeler icin bor¢ toplayan sirketler, finans kuruluslar1 ve yerel
yonetimler yesil kredilerin borglularini olusturmaktadir. Yesil kredilerin finansal acidan
faydalarini borg alan ve bor¢ verenler olmak iizere gruplandirmak miimkiindiir.
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Yesil kredi borglusu olan sirketler; yonetisim, strateji ve risk yonetimlerini
strdiiriilebilirlik cergevesinde gelistirebilir, yesil kredi temin ederek yesil projelerin
finansmanlarina aktarabilirler. Bu sekilde aktif olarak yesile tesvik politikalar1 toplum
tarafindan olumlu karsilanir. Sirketlerin yenilenebilir enerji gibi sektorlerden elde edilen
yesil kredileri kullanmalar1 veya siirdiriilebilirlige sahip baska isletmelerden
bor¢lanmalart durumunda diger finansal kuruluslarla karsilastirildiginda daha uygun
kosullarda fon elde etme imkani bulabilirler. Yesil kredi veren kurumlar ise borglulari
temerriide diismedikce istikrarli bir nakit akisi saglar, yesil projeleri fonlamalarindan
dolay1 kamuoyu nezdinde giiven kazanir ve siirdiiriilebilir bir toplum yaratmaya katkida
bulunurlar. Yesil kredi verenler denetleme ve raporlamalar araciligiyla borglularla
etkilesimde bulunarak, cevre lizerindeki olumlu ve olumsuz etkilere dayali taahhiitlerin
yerine getirilmesinde ve siirdiiriilebilirligin iyilestirilmesinde sz sahibi olarak kurumsal
degerlerini gelistirirler (Green Finance Portal, 2022).

Kiiresel kredi piyasalarinin o6ncii finansal kurumlar1 tarafindan c¢evresel
siirdiiriilebilir ekonomik faaliyetleri kolaylastirmak, yesil kredileri gelistirmek ve
desteklemek amaciyla yesil kredi piyasasi icin Yesil Kredi Ilkeleri gelistirilmistir.
Uluslararasi Sermaye Piyasalar1 Birligi tarafindan olusturulan ve yonetilen Yesil Tahvil
Ilkelerini temel alan Yesil Kredi ilkeleri sirasiyla;

e Gelirlerin kullanimi,

¢ Proje degerlendirme ve secim siireci,
e Gelirlerin y6netimi,

e Raporlama ilkelerinden olusmaktadir.

Finansman belgelerinde uygun sekilde agiklanmasi gereken yesil projeler yesil
kredilerin kullandirilmasi igin temel belirleyicidir ve gelirlerin kullanimi ilkesini
olusturmaktadir. Ilgili projelerin degerlendirilmeleri sonucunda uygulanabilir olduklar
kanaatine varilirsa projeler sayisallastirilarak net ¢evresel faydalar ortaya ¢ikarilmaya
calisilir. Borg veren ile borglanan tarafin seffaf bir sekilde iletisim kurmasi proje
degerlendirme ve se¢im siirecinin en Onemli adimini olusturmaktadir. Cevresel
siirdiiriilebilirlik hedefleri, bor¢lu tarafin projelerinin hangi kategoriye uygunluk
saglandiginin belirlenmesi ve projelere dair ¢cevresel ve sosyal riskleri belirlemek bu ilkenin
onemli adimlarini olusturmaktadir. Yesil krediler araciligiyla yapilan yatirimlardan elde
edilen gelirlerin bu konuya 6zgii bir hesaba yatirilmasi ve borglu tarafindan seffaf bir
sekilde izlenmesi gelir yonetimi ilkesi agisindan 6nemlidir. Yesil kredilerin raporlanmasi
ilkesinde ise borc¢lular borg iliskileri bitene kadar hem yillik hem de olagan tstii gelismeler
yasanmasl ihtimali goz 6niinde bulundurularak gelirlerin kullanimina iliskin glincel bilgileri
raporlamali ve raporlar1 hazir sekilde tutmalidir (LSTA, 2021: 1-3).

Sirdurilebilirlikle baglantili  krediler ihraggilar icin giderek daha cazip
alternatiflerdir. Ihracgilar hem yesil hem de sosyal projeleri aym cerceve altinda
birlestirmeye calistikca, siirdiiriilebilirlik tahvilleri ve kredilerinin popiilaritesi artmaya
devam etmektedir. Yesil kredilerin sermaye maliyeti ile cevresel performans arasinda
olusturdugu baglanti, yatirimcilara yatirimlarinin olumlu c¢evresel ve sosyal etkiler
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yaratacagina dair bir giivence saglayabilir. Bununla birlikte ilgili kredilerin hedefi, hangi
temel performans gostergelerinin secildigine, bunlarin nasil dl¢iildiigline ve hedeflenen
stirdiiriilebilirlik performans seviyelerine bagh olarak buyiik 6l¢tide degisebilir (CICERO,
2021:11).

3.3. Yesil Sukuk

Islami finans; finansal istikrar, finansal kapsayiciik ve temel refah ilkeleri
cercevesinde geleneksel finansla kiyaslandiginda siirdiiriilebilir kalkinma amaglarina
uyumu ac¢isindan hem Islami finans hem de siirdiiriilebilir kalkinma tarafindaki aktérlerin
ilgisini cekmektedir. Bu yoniiyle Islami finans en giiclii geleneksel olmayan finansman
kaynagini olusturmaktadir. Yatirimlarin finansal getirisinin yani sira dl¢tilebilir olmasi ve
sosyal ve cevresel acidan fayda saglamasi etki yatirnmi olarak tanimlanmaktadir. islami
finans ve geleneksel finans arasindaki benzerlikler 2030 hedeflerini desteklerken, kalkinma
finansmani ve kapsayici ekonomik biiytime ile ilgili artan zorluklara karsi etkili bir sekilde
¢0zim bulmak i¢cin umut vermektedir (GIFIIP, 2022).

Sukuk geleneksel tahvillere benzer sekilde islev goren ancak faize dayali getiri elde
etmemeye yonelik islami finans ilkelerine uygun olan, varliga dayal finansal araclar olarak
tanimlanabilir. 2014 yilinda, Diinya Bankasi, Uluslararasi Bagisiklama Finansmani i¢in 500
milyon dolarlik bir sukuk ihracim1 yapilandirmis ve diizenlemistir. “As1 Sukuku” olarak
bilinen bu islem, ilk kez Orta Dogu ve Asya'dan Islami yatirmcilan1 dahil ederek yatirimci
tabanini 6nemli 6lciide gesitlendirmistir. As1 sukuku, uluslararasi bir kurulus tarafindan
glinlimiize kadar ihra¢ edilen en biiyiik sukuktur ve ¢ogu sukuk yatirimcisinin, hem
ekonomik hem de sosyal getiri saglayan bir seye yatirim yapmayi ilk kez diistindiiklerini
gostermektedir (The Word Bank Treasury, 2018: 105).

Yesil Sukuk, cevre dostu girisimleri finanse etmek icin gii¢lii biiylime beklentileri olan,
Islami finansal ilkelere uyumlu bir etki yatirim araci olarak karsimiza ¢ikmaktadir. Diger
finans iriinlerinin yam sira yesil sukuklar yenilenebilir enerji ve cevre projeleri icin
finansman saglamak tlzere yapilandirilmis, varliga dayali menkul kiymetlerdir. Malezya,
Endonezya gibi Giineydogu Asya iilkeleri, yesil sukuk yoluyla yenilenebilir enerji projelerini
finanse eden iilkelerin basinda gelmektedir. Basta gelismekte olan iilkeler olmak iizere
diger tim ilkelerin yenilenebilir enerji yatirimlar1t finansmanina erisimlerinin
kolaylastirilmasi, cevre sorunlarina finansal c¢ozliimler saglanmasi ve siirdiiriilebilir
kalkinma hedeflerine ulasmalarinda Islami finans roliiniin gelistirilmesi amaciyla islam
Kalkinma Bankasi ve Birlesmis Milletler Kalkinma Programi istanbul Ozel Sektér Kalkinma
Merkezi (IICPSD) tarafindan 2016 yilinda Kiiresel islami Finans ve Etki Yatirim Platformu
(GIFIIP) kurulmustur. Islami ilkeler ile uyumlu finansal yatinm araclar gelistirmek ve
isletmelerin Islami fonlara erisimini kolaylastirmak misyonu ile hareket eden platform, hem
kamu hem de 06zel sektor paydaslarimi bir araya getirerek yesil sukuktan yararlanma
kapasitelerinin arttirilmasina yardimci olmaktadir (GIFIIP: 2022).
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3.4. Yesil Sigortacilik

Diinyanin dogal sermayesi insanlik tarihinde goriilmemis oranlarda kiiresel olarak
azalmaktadir. Kiiresel sigorta sektorii iklim ve gevre risklerinin 6tesine gecerek cevre ile
ilgili risklere daha genis bir acidan bakmaya baslamistir. Sigorta sektorii cevresel
bozulmalar neticesinde fiziksel ve gecis riski olarak tanimlanan iki tiir riskle
karsilagsmaktadir.  Fiziksel riskler dogal sermayenin maddi tahribata ugramasindan
kaynaklanan, cevresel hizmetlerin kesintiye ugramasina yol acan ve nihai olarak sigorta
sirketleri ve finansal kurumlarin mali kayip vermesine neden olan risklerdir. Gegis riskleri
ise kiiresel politikalar, diizenleyici ekonomik ve doga temelli piyasa kaymalar1 gibi
nedenlerden kaynaklanan risklerdir. Cevre kirliligi 6nce reel ekonomiye mikro ve makro
diizeyde olumsuzluklar yiiklemekte daha sonra sigorta sektorii i¢in finansal riskler ortaya
¢cikarmaktadir. Cevre temelli yasanabilecek mikro ve makroekonomik soklar sigorta riski,
operasyonel risk, likidite riski, piyasa riski ve kredi riski olarak finansal piyasalara
aktarilmaktadir. Dogal varliklarin kaybi arttikca finansal ve ekonomik risklerin buiyiikligi
ve sikligl artabilmekte bu nedenden o6tiirii sigorta sirketlerinin glivenligi ve saglamligi
stirdiiriilebilir finansman i¢in potansiyel tehditler olusturabilmektedir. Bazi sigorta
sirketleri ilgili riskleri anlamaya ve ¢ozlime yonelik yontemleri gelistirmeye baslamis
olsalar bile, sigorta ve reasiirans sirketleri, sigorta sektorii birlikleri, sigorta komisyonculari
tarafindan temsil edilen sigortacilik sektdri cevre ile ilgili finansal riskleri anlamada ve
politika gelistirmede heniiz emekleme donemindedir (SIF, 2021: 1-8).

Sigorta sirketlerinin stlirduriilebilirlik raporlar1 incelendiginde yesil sigorta
drilinlerinin ¢evre duyarhlifina gore prim miktarinin degistigi ve yenilenebilir enerji
teknolojileri ve karbon salinimini azaltmaya yonelik olarak olusturuldugu anlasilmaktadir.
Bisikletlere, elektrikli ve hibrit ulasim araglarina yonelik hazirlanan dogal kasko, enerji
verimliligi 6n planda olan konutlara yonelik konut sigortasi ve yesil policeler gibi iriin ve
hizmetlere ek olarak sigorta sirketleri yatirimlarini artan oranlarda yesil tahvil ve yesil
bonolara yapmaktadir.

3.5. Siirdiiriilebilir Tahvil ve Kredilerin Ekonomik Performansi

Yesil tahvil ihrac ve yesil kredi kullanim oranlarinda meydana gelen artislar yesil
projelerin tesvik edilmesine, sera gazi emisyonlarinin énemli oranda azalmasina, dogal
sermayenin bozulmasinin 06nlenmesine, enerji maliyetlerinin dlismesine, enerji
glivenliginin saglanmasina katkida bulunarak iilke ekonomilerinin kalkinmasina katkida
bulunacaktir.
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Grafik 3. islem Tiiriine Goére Siirdiiriilebilir Tahviller (Milyar, ABD Dolar1)
Kaynak: London Stock Exchange Group, (2022)

2021 yilinda siirdiirtlebilir tahviller 6ncelikle yesil tahvil ihraci, ardindan sosyal
tahvil alt kategorileri ve diger tahvil tiirlerinin biiylimeye 6nciiliik etmesi ile birlikte 1
trilyon dolara ulasmigtir. Bu rakam 2015 yilina gore 20 katlik bir artisi temsil etmekte ve
kiiresel bor¢ piyasalarinin yiizde 10’unu olusturmaktadir. 2020 yilindan giiniimiize ajanslar
ve bagimsiz tahvil ihrageilar siirdiiriilebilir finans piyasalarinin 6énemli oyuncular1 haline
gelmislerdir. 2019 yilinda 71 milyar dolar tahvil ihrag eden bu kesim 2020 yilinda 385, 2021
yilinda ise 406 milyar dolara ylikselerek pazarin ¢ogunlugunu olusturmuslardir. Kiiresel
sermaye piyasalarinda siirdiirtilebilir finans 2021 yilinda tahviller ve krediler genelinde
onemli bir pazar pay1 almistir. Yesil tahvillerin y1l boyunca gliclii olmasi ve siirdiiriilebilir
kredilerin pazarin énemli bir pargasi olarak ortaya ¢ikmasi1 2022’ye yo6nelik beklentileri
desteklemektedir. Bolgesel olarak siirdiiriilebilir finans piyasasinda en biiylik oyuncu
%>54°liik Pazar pay1 ile Avrupa ardindan Amerika (%22) ve Asya Pasifik (%18) gelmektedir
(Toole, 2022).

Kiiresel strdiiriilebilir tahvil ihracinin 2022’de 1,5 trilyon dolar1 asmasi
beklenmektedir. Bu beklentinin altinda yatan en 6nemli neden kamu ve 06zel sektor
ihragcilarinin iklim taahhiitlerini yerine getirmesiyle birlikte, hizla artan siirdiiriilebilirlikle
baglantili yesil tahvil olgusudur. 2030 siirdiiriilebilir kalkinma hedeflerine ulasmak icin
sosyal ve siirdiirtlebilir tahvillerin de biiylimesi beklenmektedir. Siirdiiriilebilir tahviller,
kiiresel tahvil ihracinin hala nispeten kii¢iik bir boliimiinii olustururken, 2019 yilinda
%>5'ten az olan kiiresel tahvil ihracinin 2021'de %11'ine ulasmistir. 2022'de payin %17'ye
ulasmasi beklenmektedir. Durgun kiiresel ihra¢ hacimlerine ragmen siirdiiriilebilir tahvil
piyasalarinda cesitlendirme ve inovasyon devam ettigi siirece tahvil ihraci biiylime hizi,
pazar genelinde bitiinlik ve gilivenirlik artacaktir (Shapiro vd., 2022). 2020 yilinda
beklentileri karsilamayan kiiresel sendikasyon kredileri piyasasi 2021’de atilim gdstermis
ve yiizde 300 artis ile 717 milyar dolarlik seviyeye ulasmistir. Bolgesel olarak Avrupa ve
Amerika yilizde%86’lik bor¢lanma oranini neredeyse esit paylasmislardir.
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Grafik 4. Siirdiiriilebilir Krediler (2018-2021)
Kaynak: London Stock Exchange Group, (2022)

4. Turkiye ve Diinyada Yesil Finansman Uygulamalari
4.1. Literatiir Taramasi

Kisa tarihi gecmisi nedeniyle siirdiiriilebilir finans ve yesil finansman kapsamindaki
konulara dair kisith tarama alani bulunmaktadir. Ozellikle gelismis iilkelere kiyasla
gelismekte olan iilke ekonomilerine dair 6zellikli calismalar nadir bulunmakta, bu alandaki
eksiklikleri simdilik uluslararas1 siirdiiriilebilir finansman kuruluslar1 raporlar
kapatmaktadir. Calismamizda ilgili raporlar temel kaynak olarak ele alinsa da alana iliskin
yapilmis bazi akademik ¢alismalar asagidaki gibidir;

Kuloglu ve Oncel (2015), calismalarinda yesil finans kavramina genel hatlariyla yer
vermis, diinyadaki yesil finans uygulamalar ve Tiirkiye’deki uygulanabilirligi incelenmistir.
Tiirkiye’'de yenilenebilir enerji sektorii ve finansmanindaki kisitlamalarin kaldirilmasi, ar-
ge calismalari ve bilimsel arastirmalara verilen desteklerin arttirilmasi, tiiketicilerin enerji
kaynagini segme sansi taninmasi konularina dikkat cekilerek fosil ve yenilebilir enerji
rekabetinin ancak ilgili diizenlemeler neticesinde olusacagi ve uzun vadede dogal ortamin
korunabilecegi sonucuna varilmistir.

SHURA Enerji Donlisim Merkezi (2019), Tiirkiye’de Enerji Donlisiim Finansmani
Raporu kiiresel olarak yenilenebilir enerji yatirimlarinin hizli bir sekilde biiyiidiigiinii, son
yillarda Tiirkiye’de de bu yoéndeki girisimlerin arttigin1 ve siirdiiriilebilir finansman
noktasinda gelisim kaydedildigini belirtilmistir.

Qingzhi, Chen, ve Huan (2022), Cin o6zelinde ekolojik yoksullugu azaltmak ve
yoksullukla miicadele icin yesil kalkinmay1 tesvik etmek, ekolojik toplum refahi tazminat
mekanizmalarini olusturmak ve ekolojik olarak yeniden yerlesimi organize etmek gibi
politika 6nerilerinde bulunmuslardir.

33



E F R Simsek, O.ve Tunaly, H., Yesil Finansman Uygulamalarinin Siirdiirtlebilir
] Kalkinma Uzerindeki Rolii: Tiirkiye Projeksiyonu

Ozmehmet (2008), ‘Diinyada ve Tiirkiye'de Siirdiiriilebilir Kalkinma Yaklagimlarr’
adli makalesinde siirdiiriilebilir kalkinma modeli, siirdiiriilebilirlik gostergeleri ve
ilkelerine aciklik getirmis, Tiirkiye'nin siirdiiriilebilir kalkinma seriivenini tarihsel agidan
ele almistir. Calismaya siirduriilebilir bir kalkinma modeli insan saglig1 dnciiliigiinde politik
biitiinlesmenin kolaylastirilip cevresel ve ekolojik degerleri barindiran ekonomik ¢éziimler
sayesinde gerceklestirilecektir.

4.2. Diinyada Yesil Finansman Uygulamalari ve Politika Onerileri

2021 yilinda yayinlanan Hiikiimetlerarasi iklim Degisikligi Paneli raporuna gére acil
ve ciddi hedefleri olan iklim 6énlemleri alinmadig: takdirde 6niimiizdeki yirmi y1l icerisinde
hava sicakliklar1 1,5 °C'nin listlinde artacak ve bu sicaklik artisinin dogada geri doniisi
olmayan ekosistem kayiplarina yol acacaktir. Hiikklimetler, sirketler, sivil toplum 6rgiitlersi,
liderler ve toplumlarin derhal harekete gecmesi gerekmektedir. Geg¢tigimiz yillarda
sirketlerin diinyay1 daha iyi bir hale getirmek icin mevcut olumsuz kosullar diizeltmek
adina inisiyatif alma beklentileri artmistir. Toplum cevre ile baglantilidir, bu nedenle
sirketlerin sadece hissedarlarin degil, diger paydaslarin da beklentilerine hizmet etmesi
gerekmektedir. Paris Iklim Anlasmasi’nin gerekliliklerini yerine getirmek adina her sektor
devreye girmeli ve sirketler karbondan arindirilmak icin giivenilir eylem planlar
gelistirmeli ve uygulamalidir. Yatirimcilar diisiik karbon ve iklime dayanikh gelecek adina
gerekli olan ¢oziimleri finanse etmek icin gereken yatirimlar1 saglayacak fonlar1 serbest
birakmada ¢ok 6nemli bir rol oynamaktadir. Bu durum sifir karbon hedefine ulasmak adina
atilan adimlarin hizlandirilmasinda oldukc¢a 6nemlidir. Emisyonlarin %73l enerji iiretimi
ve kullanimindan kaynaklanmakta, diistiik karbon ekonomisine ulasmak i¢in yenilenebilir
teknolojilere yapilan yatirimlara 6nem vermek gerekmektedir. Uluslararasi Yenilenebilir
Enerji ajansina gore yenilenebilir enerjiye yapilan yillik yatirimlarin 2050 yilina kadar iki
katindan fazla olmasi gerekmektedir. Daha oOnce bahsedildigi gibi yatirimcilar
surdiiriilebilirlik temelli yatirimlarina portfoylerinde yer vermeye baslamistir. Paris
Anlasmasi ile uyumlu olan bu durum gelecege dair cesaret vermektedir (Wiinholt, 2021: 7).

Covid-19 diinya genelinde ekonomi, saglik vb. alanlarda olumsuzluklara neden olsa
da strdiirtlebilirlik kavramina dair daha ciddi yaklasimlarin ortaya ¢ikmasi konusunda
olumlu gelismelere zemin hazirlamistir. 2020 yilinda tahvil ihra¢ edenlerin yesil ve
siirdiiriilebilir finans piyasalarina girme arzusu Covid-19 nedeniyle en yiiksek seviyeye
ulasmis sosyal ve sirdiiriilebilir tahvillerde biiylime meydana gelmistir. Covid-19
insanlarin cevresel ve iklimsel farkindaliginin artmasina ve eyleme ge¢melerine neden
olmustur. Yesil tahviller ve krediler, siirdiiriilebilir borg¢ piyasasinin temel bilesenleri
olmaya devam etmektedir. Son on yilda bu araglardaki hizli bliyiime, Covid-19 sonrasi
strdiiriilebilir toparlanmayi tesvik etmek icin yesil yatirimlar arayan ihrageilar tarafindan
daha da desteklenmektedir (CICERO, 2021: 3-11).

Yesil tahviller kiiresel diizeyde giiclii bir bliylime yasamis ve 2021 itibariyle
hiikiimetler, uluslararasi kurumlar ve sirketlerin ihraglari ile birlikte 1,5 trilyon ABD dolar1
tutarinda bir pazari temsil etmistir. Enerji sektoriindeki kurumsal ihraggilar arasinda, kamu
kurumlari, yenilenebilir enerji yatiricilar1 éne ¢ikmaktadir. Ihraccilarin bakis acisindan
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yatirimci tabanini gesitlendirmek, daha biiyiik ve daha istikrarli bir yatirimci tabanina
erisim saglamak ve gilivenilir karbondan arindirma stratejilerine giiclii bir bagliligin
sinyallerini vermek de dahil olmak lizere cesitli tegvikler yesil tahvil ihracini motive
etmektedir (Miano ve Fellow, 2022: 2). 2021 yilinda en ¢ok yesil tahvil ihra¢ eden ilk 20
ilke siralamasi Grafik 5’teki gibidir. Grafige gére Amerika, Almanya ve Cin en ¢ok yesil tahvil
ihrac eden iilkeler olurken, ilk 20 de Avrupa iilkelerinin yogunlukta olmasi stirdiiriilebilir
finansman konusunda Avrupa Birligi ¢abalarinin bir sonucudur.
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Grafik 5. 2021 Yih Yesil Tahvil ihraci- ilk 20 Ulke
Kaynak: Initiative Climate Bonds (2022)
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Finansal sistemi yesillendirmek icin Merkez Bankalar1 ve Denetciler Ag1 (NFGS)
tarafindan Mart 2022’de yayinlanan Nitelikle iligkili Finansal Risklere iliskin Rapor; cevre,
finansal sistem ve makroekonomi ¢ercevesinde 6nemli uyarilarda bulunmus ve politika
onerileri sunmustur. Rapora gore; ekosistemle iliskili olanlar da dahil olmak lizere ¢evreyle
ilgili risklerin 6énemli makroekonomik etkileri olabilecegini ve bunlar1 hesaba katmama,
hafifletme ve bunlara uyum saglama konusundaki basarisizigin kabul edilmesi
gerekmektedir.

Biyocesitlilik kaybi gibi cevresel zararlarin ele alinmasinda birincil sorumluluk
hiikiimetlere ait olsa da, finans sektoriiniin 6nemli bir tamamlayici rolii bulunmaktadir.
Hiikiimetler, biyolojik ¢esitlilige zarar veren faaliyetleri caydirmali ve ¢evreye zarar veren
stibvansiyonlar1 kaldirmak icin politikalar ve dilizenlemeler getirmelidir. Cevre bilinci
olmayan finansal akiskanliklar ise cevresel bozulmay1 siddetlendirmektedir. Cevresel
etkilerin hesaba katilmamasi, yalnizca dogayla ilgili finansal risklerin hafife alinmasina
degil, ayn1 zamanda bunlarin biiyttiilmesine de yol acar. Ekonomik ve finansal sistemleri
dontstiirme ve biyocesitliligin korunmasini ve siirdiiriilebilir kullanimini desteklemek icin
tim finansal akislart uyumlu hale getirme konularinda so6zlesmeler imzalanmis,
deklarasyonlar ve yol haritalar1 yayinlanmistir. Merkez bankalari, mali denetgiler ve mali
kurumlari bekleyen temel gorevler bulunmaktadir. Bu gorevler;

e Cevre, makroekonomi ve finansal sistem arasindaki iliskiyi kapsaml ve eyleme
dontstiirebilir sekilde degerlendirmek adina bilim temelli bir cer¢eve olusturmak,
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e Cerceve icinde olusabilecek veri eksikliklerini gidermek,
¢ Ekonomi politikalarini stirdiiriilebilirlikle uyumlu hale getirmek,

e Cevre lizerindeki olumsuz etkilerden kaynaklanan mali risklerin degerlendirilmesi,
raporlanmasi ve yonetilmesi siireclerinin gelistirilmesi adina ¢alismalar yapmaktir.

Ulkeler biyocesitlilik kaybini potansiyel bir ekonomik ve finansal risk kaynagi olarak
kabul etmeli ve finansal ve fiyat istikrarini siirdiirmek i¢in bir politika stratejisi gelistirmeyi
taahhiit etmelidir. Finansal riskleri analiz etmek icin merkez bankasi, finansal kurumlarin
denetim personelleri ve piyasa katilimcilar1 arasinda beceri gelistirici programlar
yuriitiilmelidir. Merkez bankalar1 para politikas1 operasyonlarinin ve parasal olmayan
portfdy yonetimlerinin biyocesitlilik kayb1 baglaminda nasil yiiriitiilmesi gerektigi de dahil
olmak iizere, biyocesitlilik acisindan pozitif bir ekonomi i¢in gerekli finansal mimarinin
olusturulmasina yardimci olmahdir (NGFS, 2022: 1-4).

4.3. Tiirkiye’de Yesil Finansman Uygulamalar ve Politika Onerileri

Tiirkiye'de siirdiiriilebilir finansmani tesvik eden kurumlar ve ulusal girisimlerin
basinda Bankacilik Diizenleme ve Denetleme Kurumu, Bankalar Birligi, Sermaye Piyasasi
Kurulu, Ticaret Bakanligy, Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi, Hazine ve Maliye Bakanlig1
ve Borsa Istanbul gelmektedir.

Siirdurilebilir kalkinma politikasinda gegiste finans sektdriiniin énemli bir rolii
vardir. Tirkiye’'de baglayict ve kapsamh bir diizenleyici c¢ercevenin olmamasi
siirdiiriilebilirlik hedeflerine ulasmak i¢in ilkelerin tam olarak uygulanmasini engellese de
Tiirk bankacilik sektoriiniin buyiik bir kismi yesil bankacilik ve siirdiiriilebilirlik
konularinda aktiftir. BDDK’'nin 2015 yilinda iiye oldugu Stirdiiriilebilir Bankacilik ve Finans
Agr'nmin (SBFN) 2022 yilinda hazirlamis oldugu tilke ilerleme raporunda (SBFN, 2022: 2-11);

e Tiirkiye'nin hazirlik, uygulama ve olgunlasma asamalarindan olusan ii¢ kademeli
matristeki konumu incelendiginde olgunlasma asamasina yakinlastifi, uygulama
asamasinin ilerleme pozisyonunda oldugu anlasilmaktadir.

e Tiirkiye; stirdiiriilebilir finans c¢ercevesinin olusturulmasi icin gerekli olan
yonergeler, raporlar, egitimler ve denetim kilavuzu gibi araglar esliginde siirdiiriilebilir
finans ¢ercevesini son birkac yildir uygulamaktadir. Tirkiye’de bulunan finans kuruluslar
raporlama sablonlar1 esliginde siirdiirtlebilir finans uygulamalarim raporlamaya
baslamiglardir. 2021 yilinda Tirkiye Bankalar Birligi Bankacilik Sektori igin
Sirdurilebilirlik  Kilavuzunu iklim ve finansal bitiinlesme ekseninde uluslararasi
uygulamalarla daha da uyumlu hale getirmek amaciyla glincellemistir.

¢ 2015 yihinda BDDK’'nin Uluslararasi Bankacilik ve Finans Agina katilimu ile birlikte
Tiirkiye Bankalar Birligi stirdiirtilebilir bankacilik yonergelerini olusturmaya baslamistir.

e 2018 yilinda Tirk bankacilik sektoriindeki toplam varliklarin ylizde 87’sini
olusturan 26 banka tarafindan siirdiiriilebilir ¢evresel, sosyal ve yonetisim politikasi
olusturulmus, yiizde 70’ini olusturan 15 banka bankacilik sektoriiniin iklim risklerini
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yonetmek lizere raporlar hazirlamis, yiizde 50’sini olusturan 10 banka c¢evre/iklim riskiyle
ilgili senaryo analizi ve stres testi gerceklestirmis, yiizde 21’ini olusturan 4 banka Iklimle
ilgili Finansal Acgiklamalara iliskin Gorev Giicii (TCFD) standartlarina uygun raporlar
yaymlamis ve 6denmemis sermayelerinin yaklasik ylizde 13'i ¢cevresel ve sosyal risk
degerlendirme siirecinden ge¢mistir.

¢ 2020 yilinda SPK tarafindan siirdiiriillebilirlik ilkeleri Uyum Cercevesi
yayimlanmistir.

e 2021 yilinda BDDK tarafindan bankalarin ¢cevresel, sosyal ve kurumsal yonetisimsel
uygulama faktorleri ile iliskili riskler ile cevresel agidan stirdiiriilebilir kredilendirmeye
yonelik beklentileri ortaya koyan Kredi Yaratma ve Izleme Siirecleri Rehberi'ni
yayinlamistir. Yine ayni y1l Ticaret Bakanlhig siirdiiriilebilir finansmanin gelistirilmesi icin
bir yol haritasi niteliginde olan Yesil Diizen Eylem Planini yayinlamistir. Cumhurbaskanligi
Strateji ve Biitce Bagkanligi ve Hazine ve Maliye Bakanligi temel hedefi yesil finans
faaliyetlerinin tesvik edilmesi olan Ekonomik Reform Eylem Plani’ni agiklamistir. 2021
yilinin en 6nemli gelismelerinden biri ise Hazine ve Maliye Bakanlig1 6nctliigiinde BDDK,
TCMB ve Ticari bankalar1 kapsayan Mali Sirdirilebilirlik Calisma Grubu’nun
olusturulmasidir. Yine aym yil yesil bor¢glanma araglarinin ihraci éncesi ve sonrasinda
uluslararasi akredite edilmis kurumlardan dis degerlendirme hizmeti alinmasim zorunlu
kilan, yesil bor¢glanma araclarina standart getirmek amaciyla Yesil Bor¢lanma Araci ve Kira
Sertifikas1 Rehberi yayilanmistir (TSBP, 2022:59).

Tiirkiye'nin stirdiirtlebilir finansman yolculugundaki yesil tahvil ihracina dair ilkleri
sirasiyla;

o Turkiye kalkinma ve Sinai Bankasi 2016 yilinda uluslararasi piyasalarda 300 milyon
dolarlik yesil ve stirdiirebilir tahvil ihracini gergeklestiren ilk Tiirk bankasi olmustur.

e Garanti BBVA'nin 5 yil vadeli ve 50 milyon dolar yeni nesil yesil tahvil ihraci
Tirkiye’'de gerceklestiren ilk islem olma 6zelligini tasimaktadir.

e [lk yesil halka arz 2021 yilinda Galata Wind Enerji A.$’nin Garanti BBWA Yatirim
onderliginde halka arz etmistir.

e Arcelik 350 milyon avro ile yesil tahvil ihraci gerceklestiren Tiirkiye’deki ilk reel
sektor aktorii olmustur.

Gergeklestirilen bu ihraglarda karsilasilan zorluklar ve kolaylastirici etkenlerin
dikkatle incelenmesi yesil tahvillerin ihracinin artmasinda yol gosterici olacaktir.
Uluslararas1 Sermaye Piyasalar1 Birligi Yesil Tahvil ilkeleriyle uyumlu bir tahvil ihrag
stirecinin yiiriitilmesi gerekmektedir. Ihraglarla saglanan fonlarin 6zellikle enerji
verimliligi basta olmak iizere, enerji kullanimini azaltmak, 6z tiiketime yonelik yenilenebilir
enerji yatirimlar1 yapmak, geri doniisim uygulamasinin yayginlastirilmas1 ve atik
yonetimindeki yatirimlan finanse etmek gibi hangi yatirim alanlarinin finansmaninda
kullanildigr 6nemlidir. Yine bu ihraglar kapsaminda klasik ihraglara kiyasla ne gibi
avantajlar elde edildigi ayr1 bir ¢alismanin konusunu olusturacaktir.
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2020 yilinda Zorlu Enerji adina Tiirkiye Sinai Kalkinma Bankas1 tarafindan Yesil
Tahvil ilkelerine uygun olarak 450 milyon TL’lik Tiirkiye’'nin ilk Siirdiiriilebilir Sukuk’u
ihra¢ edilmistir. Tlrkiye'nin kalkinma hedefleri ve siirdiiriilebilir kalkinma amaglar1 géz
ontine alinarak hazirlanan sukuk icin uygun proje alanlar1 sirasiyla; yenilenebilir enerji,
strdiiriilebilir enerji arzi, siirdiiriilebilir alt yap1 ve temiz ulasimdir. Tiirkiye’deki sukuk
ihraci; pazarlarimizda strdiiriilebilir ve yesil sukuk triinlerinin gelistirilmesine yonelik
potansiyel oldugunu gostermektedir (Karsh: 2020).

Tirkiye’'de iklim ve cevre temelli olumsuzlarin etkilerini azaltmak ve siirdiiriilebilir
bliylimeyi saglamak adina fosil yakitlar aracilifiyla elde edilen enerji kullaniminin yerine
yenilenebilir enerji sektoriine doniisiimiin ivedilikle saglanmasi gerekmektedir.
Yenilenebilir enerji yatirim maliyetlerinde meydana gelen diisiisler, verimlilik artislari,
uyumlastirilmis eylem planlari, teknolojik yeniliklerin siireklilik kazanmasi gibi gelismeler
enerji doniislimiiniin desteklenmesi konusunda firsatlar sunmaktadir. Tiirkiye 2002-2018
yillar1 arasinda ortalama %5,5 oraninda biiylimiis, ilgili yillar arasinda toplam enerji talebi
ise yiizde 90'1n lzerinde artmistir. Enerji piyasalarinda yapisal degisikliklerin 6niinii agan
diizenlemelerin yapildig1 bu donemde, ekonomik biiylimeye bagl olarak enerji yatirimlari
artmis 120 milyar dolar civarinda enerji ve enerji verimliligini iyilestirme yatirimlari
yapilmistir. Toplam enerji yatirinminin yizde 40’m1 yenilenebilir enerji kaynaklari
olusturmaktadir. Uluslararasi ve ulusal kalkinma finansmani kuruluslarinin finansal ve
proje bazli destekleri sayesinde yenilenebilir enerjiye yonelik yatirimlar artmis, 2002-2009
yillar1 arasinda toplam elektrik tiretiminin ylizde 40’1n1 olusturan yenilenebilir enerji 2010-
2018 yillar1 arasinda %58’e ulasmistir. Enerji doniisiimiinde ilerlemenin siirdiiriilebilmesi
icin ulusal ve uluslararas1 yenilik¢i finansman modellerinin degerlendirilmesi, yeni
teknolojilerin beraberinde sundugu firsatlarla uyumlu finansman kaynaklarinin
cesitlendirilmesi gerekmektedir (SHURA, 2019: 9-10).

Siirduriilebilir finansman ¢ergevesinde Tirkiye’de ilk olarak 2016 yilinda 300 milyon
dolarlik 5 y1l vadeli yesil tahvil ihraci 4 milyar dolar civarinda talep gorerek siirdiiriilebilir
bor¢lanma araglari arasinda yesil tahvillerin yeri ve gelecegi hakkinda bazi kanitlar ylizeye
¢cikarmistir. 2021 yilinin ilk ceyreginde diinyada 130 milyar dolar ihrag edilen yesil tahviller
Tirkiye’de 850 milyon dolar seviyesinde gergeklesmis bu rakam iilkedeki toplam tahvil
ihracinin yiizde 27’sine denk gelmistir. Yine ayni yil Tiirkiye’deki Eurotahvil ihraci 3,5
milyar dolar seviyesinde gerceklesmis ve ilgili ihracin ortalama yiizde 70’ini
stirdiiriilebilirlik temali islemler olusturmustur. Ilgili rakamlar yiikselis trendinde olup
stirdiiriilebilir kalkinma amaglarinin 2030 yilina kadar gerceklestirilmesinde biiyiik 6nem
arz etmektedir. Sektor payr %60’dan fazla olan 15 banka cevresel ve sosyal risk
degerlendirme sistemi olusturarak ilgili risklerin yonetimi konusunda farkindaligin
arttigini kanitlamislardir. Tiirk bankacilik sektorii yenilenebilir enerji sektoriine 2021 Eyliil
ayina kadar toplamda 22,6 milyar dolar finansman saglamis, s6z konusu tutar bankacilik
sektoriindeki toplam kredilerin yiizde 5, toplam aktiflerin ise yiizde 2,8’ine tekabiil etmistir.
Siirdurilebilirlik alanlarina aktarilan finansmana uygun fonlarin yaratilmasina yonelik
¢abalar artirilmis yesil tahvil /sukuk gibi enstriimanlarin ihrac1 2016 yilindan glintimiize 2,7
milyar dolara ulasmistir (TCMB, 2021: 17).

38



Ekonomi ve Finansal Arastirmalar
Dergisi, 2022, 4(1): 16-45

Journal of Economics and Financial
Researches, 2022, 4(1): 16-45

Tirkiye'nin stirdiiriilebilir kalkinma finansmani ¢ercevesinde; yesil finansman tesvik
mekanizmasi olusturulmals, yesil finansal araclar cesitlendirilmeli, yesil kredi, yesil tahvil
vb. gibi Uriinlerinin tanitimi artirilmalhdir. Portféylerinde yesil finansman araclarina yer
veren uluslararasi yatirimcilarla baglanti kurulmasi gerekmekte ve yesil finansman
enstriimanlarinin  gelistirilmesi a¢isindan yasal mevzuatta gerekli diizenlemeler
yapilmalidir.

2021 yilinda Cevre ve Sehircilik Bakanhigr'nin Cevre, Sehircilik ve Iklim Degisikligi
Bakanlig1 olarak degistirilmesi, TCMB biinyesinde Yesil Ekonomi ve iklim Degisikligi
Miudirliigi kurulmasi, Ticaret Bakanligi biinyesinde Yesil Eylem Plani calisma gruplarinin
olusturulmasi ve hazirliklarin baslamasi, Hazine ve Maliye Bakanlhiginin Siirdiiriilebilir
Finansman Cergeve Dokiimanini olusturmak i¢in hazirliklarin baslanmasi, Sermaye Piyasasi
Kurulu’'nun yesil kira sertifikalar1 ve yesil bor¢glanma rehberlerini hazirlamaya baslamasi
stirdiiriilebilir kalkinma ve siirdiiriilebilir finansman konusunda Tiirkiye'nin ¢abalarinin en
somut orneklerindendir. Yakin tarihte Konya'da iklim surasi gerceklestirilecek olup yesil
kalkinma devriminin adimlar1 atilacaktir. ilkim Kanunu hazirlanmakta, emisyon ticaret
sistemi kurulmaktadir. Cevre, Sehircilik ve Iklim Degisikligi bakanhigl biinyesinde Yesil
Taksonomi Merkezinin kurulmasi ve Paris anlasmasi cergevesinde 2030 yilina kadar 5
trilyon dolar siirdiiriilebilirlik destegi verilmesi planlanmaktadir.

5. Sonug

Emisyonlar1 azaltmak ve kiiresel 1sinmanin hizini yavaslatmanin 6tesinde kendimizi
ve topluluklarimiz1 koruyabilmek adina iklim sonugclarina uyum saglamak gerekmektedir.
Yasanabilecek dogal afetler durumunda ¢6ziim amacgh hangi kaynaklara sahip oldugu
konularinda farkindalik yaratma programlari hazirlanmalidir. Covid-19 siirecinde
ogrenildigi gibi gelecekte karsilasilabilecek olumsuzluklara karsi erken uyar: sistemleri,
iklime dayanikli altyapilari, esnek su kaynaklari gibi adaptasyon yatirimlari yapmak,
olumsuzluklar1 beklemek ve gidermek adina yapilan yatirimlardan daha rasyoneldir. Iklim
degisikliginin getirdigi zorunluluklar, harekete gecme aciliyeti, finansal piyasalarin giicii ve
yatirimcilarin ekosisteme karsi iyi seyler yapma taahhiidii kalkinma finansmanini basarili
kilacaktir. Siirdiirtilebilir kalkinma herkesin temel ihtiyaclarimi karsilamayi ve daha iyi
yasam sartlarini saglayacaktir.

Gelismekte olan piyasalarda stirdiiriilebilir tahvil ihrac1 bliyiimesinin 2022 yilinda
onemli ol¢lide artacagi beklenmektedir. Bu bolgelerdeki ihrageilar, bu tiir finansmana en
fazla ihtiya¢ duyanlardir. Tiirkiye gibi bircok iilke ¢evresel, sosyal ve kurumsal yonetisim
uygulamalar1 yolculugunun basindadir ve iklim risklerine asir1 derecede maruz
kalmislardir. Bu riskleri ele almak icin sinirli kaynaklarla daha biiyiik sosyal esitsizlikle
karsi karsiyadirlar. Siirdiiriilebilir tahvil araglar1 gelismekte olan piyasa ekonomilerinde
surdiiriilebilir kalkinma hedeflerindeki ilerlemenin finansmaninda o©6nemli bir rol
oynayabileceklerdir. Stirdiiriilebilir kalkinma politikasina geciste finans sektoriiniin 6nemli
bir roli vardir. Turkiye’de baglayic1 ve kapsamli bir diizenleyici ¢ercevenin olmamasi
stirdiiriilebilirlik hedeflerine ulasmak i¢in ilkelerin tam olarak uygulanmasini engellese de
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Tirk bankacilik sektoriinlin bliyiik bir kismi yesil bankacilik ve siirdiiriilebilirlik
konularinda aktiftir.

Yesil finansman araclar1 dogru bir sekilde yapilandirilirsa yliksek sermaye harcamasi
gerektiren yatirimlar, yatirnmcilarina uzun bir siire boyunca istikrarli getiriler
saglayabilecektir. Tahvil finansmani, yliksek sermayeli, uzun geri 6demeli altyap1 projeleri
(venilenebilir enerji veya ulasim altyapisi gibi) icin ideal bir aractir; ayrica tahviller tarih
boyunca demiryolu, kanalizasyon ve otoyollar gibi genis altyapi projelerinin finansmaninda
basarili olmustur. Yesil tahvil piyasasinin harekete gecirilmesi iklim finansmani hedeflerine
ulasmanin anahtaridir. Enerji gecisinin aciliyeti ve 6lcegi, hem kamu hem de 6zel sektdérden
yesil varliklara ve altyapiya dogru artan bir sermaye akisini gerektirmektedir. Bu fonlarin
verimli bir sekilde aktarilmasi icin yesil finansman araglarinin 6nemli bir rol oynamasi
beklenmektedir.

Arastirma ve Yayin Etigi Beyani
Etik kurul izni ve/veya yasal/6zel izin alinmasina gerek olmayan bu calismada arastirma ve
yayin etigine uyulmustur.

Arastirmacilarin Katki Orani Beyani
Yazarlar makaleye esit oranda katki sagladiklarini beyan eder.

Cikar Catismasi Beyani
Bu ¢alismada herhangi bir potansiyel ¢ikar catismasi bulunmamaktadir.
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Aycicegi Uretim Miktarinin ANFIS Metodu ile Tahmini*

Olcay EYDEMIR 2 & Semra BORANP

0z

Son yillarda Tirkiye'de en 6nemli yag bitkisi olan ayc¢icegi liretiminin az, tiikketimin ¢ok
olmasi nedeniyle ihtiyaci karsilamak i¢in yurt disindan temin edilmektedir. Ancak
aycicegi ithalatinda diinyada bas gosteren salgin hastaliklar, dogal afetler ve savaslardan
dolay1 zorluklar yasanmaktadir. Ozellikle yag ihtiyacinin karsilanmasi noktasinda
aycicegine olan ihtiyacin siirekli karsilanabilmesi icin aycicegi tiretim miktarinin dogru
olarak tahmin edilmesi gerekiyor ki uygun miktarlarda ithal edilebilsin. Calismada
aycicegi uiretim miktarini tahmin etmek icin makine 6grenme yontemlerinden ANFIS
yontemi kullanilmistir. ANFIS modelinin 6grenme kabiliyetini arttirmak amaciyla K-
ortalamalar algoritmasi ile girdi degiskenlerinin tiyelik fonksiyon sayilar1 belirlenmistir.
ANFIS modelinde ekilen alan, nem, sicaklik, giineslenme siiresi ve yagis miktari gibi
kriterlere gore aycicegi tiretim miktar1 tahmin edilmesi saglanmistir. Bu model Edirne
bolgesinde uygulanmis ve 0,003243778 hata (MSE) ile tahmin saglanmistir. Boylece
ANFIS modeliyle girdilerin degisen miktarina gore gelecek yillar icin liretim miktari
tahmin edilebilecektir.
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JEL
Siniflandirmasi:
C45, €88, S19

Prediction of Sunflower Production Amount by ANFIS Method

Abstract

Sunflower, the most important oil crop plant in Turkey, In recent years, has decreased in
production, and as a result of the increase in consumption, it has come to be imported in
recent years. Especially in terms of satisfying the need for oils, it is essential to calculate
the need so that it can be imported accordingly. In this study, ANFIS, a machine learning
method, has been employed to estimate the quantity of production of sunflower. To
increase the learning capacity of ANFIS, the input variables' membership functions have
been specified via K-means clustering. The estimated production has been calculated in
accord with the cultivated area, humidity, temperature and the duration of insolation and
the amount of rainfall. This model has been applied to Edirne and the estimation has been
reached with a mean squared error of 0,003243778. Thus, it is to be possible to estimate
the amount of production in following years depending on the changing amounts of
inputs.
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1.Giris

Aycicegi yagli tohumlu bitkiler igerisinde; ekonomik olarak en c¢ok oOne ¢ikan
bitkilerden biridir. Icerigindeki yag oram yaklasik % 50 olup, doymamis yag asitlerini
barindirmaktadir. Yag1 cikarildiktan sonra geriye kalan kiispesi hayvan beslenme
mamullerinde kullanilmaktadir. Ayrica; sap1 ve tablalari yakacak, giibre takviyesi, siis bitkisi
gibi kullanim alanlarina sahiptir (Incekara, 1979; Gegit vd., 2009). Tohumlar1 kavrulup
tiikketilmesinin yaninda i¢ dane olarak da dogrudan veya unlu mamullere (kek, ekmek vb.)
katilarak tiiketilmektedir (Sahin, 2019).

Yagli tohum iiretimi, ekonomiye yaratmis oldugu art1 katkisindan dolay1 biiyiik 6nem
arz etmektedir. Dlinyada kendi tiiketim ihtiyacindan, daha fazla yagh tohum iireten iilkeler,
finansal kazang saglarken diinyada; gida krizinin yasandig1 bu giinlerde, ihtiya¢ duydugu
yaglh tohumu ithal eden iilkeler ise yag iiretiminde ciddi anlamda ¢ok zor duruma
diismektedir (Kakilli Acaravci ve Ergiiven, 2015).

Aycicegi, Trakya, Ege Bolgesi ve Karadeniz Bolgesi olmak tlizere bir¢ok bélgemizde
yetistirilmektedir. Ancak ayciceginin iiretim miktarn i¢ talebi karsilayamadig: icin dis
tilkelerden satin alma yoluna gidilmektedir (Giil vd., 2016). Yildan yila artis gosteren bitkisel
yag acigimiz 500 bin tonu asmistir. Son yillarda diinyada bas gosteren salgin hastalik ve
aycicegini ihtiyactan fazla yetistiren iilkelerde savas ¢ikmasi nedeniyle; tedarik zincirinde
cok biiylik aksamalar yasanmasina neden olmustur.

Literatlirde aycicegi tUiretimiyle ilgili tahminlerde bulunmak amaciyla, birka¢ calisma
yer almaktadir. Trépos vd. (2020) hasattan birkac¢ hafta 6nce simiilasyon ve zaman serisi
gibi yontemlerle tahil toplama ve depolama faaliyetlerini optimize etmek amaciyla aycicegi
tane verimi tahmininde bulunmuslardir. Semerci ve Ozer (2011) zaman serisi ve quadratik
tipi fonksiyon kullanilarak, Tirkiye'nin aycicegi ekim alani, liretim miktar1 ve verim
degerleri ile ilgili olas1 tahminlerde bulunmuslardir. Yerdelen vd., (2008) 6nce Cografi Bilgi
Sistemleri ve Uzaktan Algilama Yontemleri kullanarak, Edirne ilindeki aycicegi iiretim
alanini belirlemisler ve daha sonra agrometeorolojik simtlasyon modeli ile verim tahmini
yapmiglardir.

Bu calismada yillik aycicegi liretim miktarinin tahmin edilmesi amaglanmaktadir.
Tahminlerin dogrulugu talebin siirekli karsilanmasi a¢isindan talebin tahmini kadar
onemlidir. ithalat miktar talep ve yurt ici iiretim miktarimin farki ile belirlenecektir. Ithalat
miktarinin fazla olmasi gereksiz stoklara az olmasi ise talebin karsilanamamasina neden
olacaktir.

Aycicegi liretim miktarini tahmin etmek amaciyla istatistiksel ve makine 6grenmesi
yontemlerinden yararlanilabilir. Literatiirdeki c¢alismalarda daha ¢ok istatistiksel
yontemlerin kullanildigi goérilmektedir. Ancak makine 6grenmesi yontemlerinin veriler
arasindaki bilinmeyen iliskileri kolayca belirleyebilme ve eksik verilerle tahmin yapabilme
gibi Ustiin oOzellikleri vardir. Yapilan calismalar makine o6grenmesi yontemlerinin
istatistiksel yontemlere gore daha iyi sonuglar verdigini gostermektedir (Can ve Gersil,
2018). Bu ¢alismada yaygin olarak kullanilan makine 6grenme yontemlerinden Adaptif Ag
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Yapisina Dayali Bulanik Cikarim Sistemi (ANFIS) yontemi hizli 68renme kapasitesine ve
uyum yetenegine sahip olmasi nedeniyle kullanilmistir.

ANFIS yoOnteminin tarimsal {iriinlerle ilgili tahmin yapmada kullanildig1 birkag
calisma literatiirde yer almaktadir. Aboukarima ve Minyawi (2013) Misir llkesinde
yetistirilen aycicegi tohum verimini tahmin etmek icin ANFIS modeli kullanmislardir.
Bagimsiz degiskenler aycicegi tabla ¢api, tabla kismindaki tohum sayilari, tohum nem igerigi
ve hasat 6ncesi kayiplardir. Bagimli degisken ise aycicegi tohumu verimidir. Kouchakzadeh
vd. (2011) sicaklik, yagis, net radyasyon ve nem degiskenlerini esas alarak bugday verimini
Yapay Sinir Ag1 (YSA) ve ANFIS yontemleri ile tahmin etmisler ve ANFIS modelinin YSA
modeline gore daha basarili sonuglar verdigini gostermislerdir.

Literatiirdeki ¢alismalardan farkl olarak bu calismada ANFIS modeli gelistirerek
aycicegi liretim miktarinin, ekilen arazi, nem, sicaklik, yagmur ve glineslenme stiresi gibi 5
bagimsiz degisken esas alinarak tahmin edilmesi amaclanmaktadir. Model Edirne ilinin
aycicegi liretim miktar1 tahmini amaciyla uygulanmistir. Edirne ili ay¢icegi yetistirilmesinde
uygun kosullara sahip olmasi nedeniyle iiretim miktar1 agisindan 2021 yili baz alindiginda;
1.073.508 dekar ekili alandan 285.286 ton iiretim ile Tekirdag ve Konya ilinden sonra
licincii sirada yer almaktadir (TUIK, 2022). Edirne bélgesinde yapilan uygulamada
0,003243778 MSE degerine sahip ANFIS modelinin ¢ok diisiik hata ile tahmin yapabilecegi
degerlendirilmektedir.

Bu ¢alisma dort bolimden olusmaktadir. Giris bolimiinden sonra ikinci boliimde
kullanilan yontemler aciklanmustir. Ugiincii béliimde yapilan uygulamayla ilgili olarak
analiz sonuclarina yer verilmistir. Dérdiincii béliimiinde genel bir degerlendirme yapilarak
calisma sonlandirilmistir.

2. Yontemler
2.1. ANFIS

Jang (1993) tarafindan gelistirilen ANFIS, yapay sinir aglari ve bulanik mantik ¢ikarim
sisteminin bilesiminden olusan bir metottur. ANN’nin 6grenme yetenegi ve modelin egitim
stirecinde gelistirilen eger-ise kurallari ile bulanik mantik 6zelliklerini igerir. 2 girdi, 1 ¢ikti
ve 2 kuraldan olusan ANFIS yapisi Sekil 1°'deki gibidir.
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1.Katman 4.Katman 6.Katman
A 2.Katman 3.Katman I I 5.Katman
1
Wif1
A2
f
vof2
L]
Sekil 1. 2 Girdi, 1 Cikt1 ve 2 Kuraldan Olusan Ornek Bir ANFIS Yapisi
Kaynak: Hmouz vd. (2012)
Kural 1: Eger x degeri A: ve y degeri B ise,
fi = Pixt qiytn (D
Kural 2: Eger x degeri A; ve y degeri B; ise,
f2== Do+ qzy+ 1, (2)

Burada A ve B, x ve y liyelik fonksiyonlari icin tanimlanmis 6ncti béliimdeki bulanik
kiimeler; p, q ve r ise u¢ degiskenlerdir. Model ayn1 katmandaki néronlarin ayn fonksiyon
ailesinden oldugu alt1 katman icerir.

1. Katman (girdi): Katman tiim uyarlanabilir digiimleri icerir. Her bir diigiimiin
girdisi tiyelik fonksiyonudur ve diigiim c¢iktisi, O, Esitlik 3 ve 4’teki gibi hesaplanir.

Ol,i = I‘J‘Ai(x)'i = 1!2 (3)

Ol,i = UBi—z(Y)'i = 1!2 (4)

Burada x ve y, i diiglimii icin girdi, A ve B bu diigiim fonksiyonu ile ilgili diisiik, orta ve
yuiksek gibi dilsel ifadeleri ve pA; (x) ve uBi-z (y) lyelik fonksiyonlarindan (liggen, yamuk ve
gauss) biridir.

2. Katman (Bulaniklastirma): Girdiler bulaniklastiritlir ve modelde m olarak

tanimlanir.

3.Katman (Kural): Katmandaki her bir diigiim, Sugeno bulanik mantik yéntemine gore
olusmus kurallari anlatmaktadir. S6z konusu her bir kural diigiimiiniin ¢ikis1 ui, ikinci
katmandan gelen iiyelik kademelerinin ¢arpimi olmaktadir. pi degerlerinin elde edilisi ise,
(j=1,2) ve (i=1,....,n) olmak lizere,
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I; = pA;(x) X uBi(y) =1 (5)
seklindedir. Buradaki n 3.katmandaki diigiim sayisini ifade etmektedir.

4. Katman (Normalizasyon): Ugiincii katmandan gelen biitiin diigiimleri giris degeri
olacak sekilde kabul edilerek her bir kaidenin normallestirilmis atesleme diizeyi bulunur.
Normallestirilmis atesleme seviyesi (i1 asagidaki Esitlik 6 ile hesaplanir.

2]

N, =
' ?:1 IJ‘l

=@ ,({=1n) (6)

5. Katman (Durulastirma): Her bir diiglimde verilen bir kuralin agirliklandirilmis
sonuglar1 hesaplanir.

6. Katman (Cikt1): Bu katmanda yalniz bir diigiim vardir. Sistemin ¢ikt1 degeri olan y
Esitlik 7 ile bulunur.

n
y= Z M [pixg + qix; + 17 (7)
=1

i

2.2. K-ortalamalar

K-ortalamalar en fazla tercih edilen kiimeleme ydntemidir. Veri kiimesini k tane
kiimeye béliinmesini saglar. Ongoriilen kiime adedi kadar, kiime icinden rastgele veriler
alinir. Bu veriler kiimelerin merkez noktalaridir. Veri kiimesindeki verilerin her biri, bu
merkeze olan uzakliklar ile kiimeye katilirlar. Uzakliklarin hesaplanmasinda Esitlik 8
kullanilir (Goyal ve Gupta, 2014; Saplioglu ve Acar, 2020).

k
x=Y
=1

Burada X uzaklig, Y eleman sayisini, C kiime merkezini, i veri sayisiny, j kiime sayisini
gostermektedir. Sonraki adimda biitiin degerlerin agirhigi alinir, kiimelerin merkez
noktalari yeniden hesaplanir (Esitlik 9). Kiimelerin merkez noktalarinda bir degisiklik olana
kadar islem yapmaya devam edilir. Kiimeler arasi gecis yok ise islemler sona erdirilir (Xu
ve Wunsch, 2005; Saphoglu vd., 2019).

Z; =1 n-z Y,
j /n; vypec]-p 9

Burada Z kiimelerin agirlik merkezlerinin yeniden hesaplanmasini tanimlar. Bu
yontemde, kiime elemanlarinin birbirine yakin olmasi, kiimeler arasindaki araligin oldukc¢a
birbirinden uzak olmasi istenir. Kiime sayis1 da bu 6zelligi saglayacak sekilde belirlenir
(Dalton vd., 2009; Saplioglu vd., 2019).

M

|7 -] 17 8)
i=1
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2.3. Performans Kriterleri

ANFIS yOonteminin test asamasinda elde edilen liretim tahmin sonuglari ile orijinal
tahmin sonuglar verilerini karsilastirma kriteri olarak ortalama hata karesi karekokii
(RMSE), ortalama hata karesi (MSE), ortalama mutlak hata (MAE) ve belirlilik katsayis1 R2
esas alinir.

1 n
RMSE = E; (f; — f)? (10)
1% .
MSE =;;(fi—fi)2 (11)
1w .
MAE =;; i = £ (12)
n L £*)\2
R2=1— i=1(fl fl ) (13)

=i = fi)?
Esitlik 10-13 f; i'inci veriye ait tahmin degerini, f;"i'inci y1la ait ger¢ceklesen degerini ve
fi-i'inci veriye ait ortalama tahmin degeri gdstermektedir.

3. Uygulama
3.1. Veri Setinin Olusturulmasi

Aycicegi lretim miktar1 tahmini modelinde 5 girdi degiskeni literatiirdeki
calismalardan belirlenmistir (Mishravd., 2016; Jain vd., 2017; Paudel vd., 2021). Ekilen alan
iretim yapilan tarim arazisidir. Sicaklik ekilen tarim arazilerinin glinesten edindigi 1s1
miktaridir. Nem ise havada bulunan su buharidir. Yagis havadaki su buharinin sivi olarak
yeryiiziine inmesidir. Aycicegi ekilen alan ve liretim miktari yillik bazda ele alinirken, iklim
elemanlar1 (sicaklik, nem, yagis, giineslenme stiresi) ise ayciceginin iiretim periyodu olan
Nisan - Eylill aylar1 arasindaki 6 ayin ortalamasi olarak alinmistir. Veriler 1960-2021
yilarini icermektedir (Tablo 1).

Tablo 1. Veri Seti (1960-2021)

Toplam Ortalama Uretim
. Ekilen Alan | Ortalama | Ortalama _.op Yagis .
Tarih o Giineslenme . Miktan
(Hektar) Nem (%) Sicaklik (°C) : ... . i Miktar1
Siiresi (saat/giin) (Ton)
(mm)

1960 25080 65,216667 | 18,766667 261,3 64,05 21198
1961 20440 61,716667 | 19,816667 295,36667 40,316667 15582

1962 14600 57,9 20,5 316,16667 33,316667 8613
2019 95049,8 60,75 21,78333 296,65 40,6 249569
2020 90915,5 61,15 21,83333 259,6167 39,36667 240434
2021 107350,8 64,11667 21,43333 254,8333 35,5 285286

Kaynak: https://biruni.tuik.gov.tr/medas/?locale=tr;_https://mgm.gov.tr/
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3.2. Veri Setinin Normallestirilmesi

Tahmin dogrulugunu arttirmak icin farkli birimlerle tanimlanan girdi degiskenleri
Esitlik 14 ile normallestirilir (Asadi vd., 2012). Normallestirilmis veriler Tablo 2’de yer
almaktadir.

X— Xasgari
X 1= 14
norma Xazami - Xasgari ( )
Tablo 2. Normalize Edilmis Veriler (1960-2021)
Ekilen Ortalama Ortalama Gii'flzp}éelrrlnme Ol;t(:lf:ma Uretim
Tarih Alan o Sicakhik ..S . . 813 Miktari
(Hektar) Nem (%) ©C) Siiresi Miktari (Ton)
(saat/giin) (mm)
1960 0,081833 0,735714 0 0,344484 0,828733  0,038809

1961 0,045602 0,521429 0,254032 0,751493 0,406055 0,021491

1962 0 0,287755  0,419355 1 0,281389 0

2019 0,628195 0,462245 0,729839 0,766826 0,411101 0,743047

2020 0,595912 0,486735 0,741935 0,324373 0,389136  0,714877

2021 0,724248 0,668367 0,645161 0,267224 0,320273 0,853189

3.3. K-ortalamalar Kiimeleme Yoéntemiyle ANFIS Uyelik Fonksiyonu Sayisinin
Belirlenmesi

K-ortalamalar ydntemi uygulanarak modelin 6grenmesinde hatayi1 azaltmak amaciyla
ekilen alan i¢cin dort kiime, nem icin dort kiime, sicaklik i¢in alt1 kiime, giineslenme siiresi
icin iki kiime, yagis icin li¢ kiime bulunmustur.

3.4. ANFIS Yonteminin Uygulanmasi

8 adet girdi iiyelik fonksiyon tipi, 2 adet cikt1 liyelik fonksiyon tipi ve 2 adet
optimizasyon metodu kullanilmasi sonucu toplam 32 adet (8*2*2) kombinasyon denenerek
en az test hatas1 0,056954 veren kombinasyon girdi iiyelik fonksiyonu gaussmf, ¢ikt: tiyelik
fonksiyon tipi linear, optimizasyon metodu hybrid elde edilmistir. ANFIS modeline ait
performans degerlendirme sonuglari Tablo 3’te verilmistir. Tabloda belirtilen
degerlendirme sonuglarina goére k-ortalamalar yontemiyle iiyelik fonksiyon sayisi
belirlenen ANFIS modelinin basarili sonuglar verdigi goriilmektedir.
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Tablo 3. Performans Degerlendirme Sonuc¢lari

RMSE MSE MAE R?

ANFIS 0,05695  0,003243778 0,045698399 0,924989138

4. Sonug

Tiirkiye icin 6ncelikle temel gida maddesi olarak sayilan aygicegine olan ihtiyacin
stirekli karsilanabilmesi icin iiretim miktarinin dogru olarak tahmin edilmesi 6nemlidir.
Dogru tahmin edilmesi ile ithal edilecek miktar dogru belirlenecektir. Cok diisiik hata orani
veren ANFIS modeli ile gelecek yillara ait bagimsiz degiskenler kullanilarak, yillik dogru
tahminler elde edilmekte kullanilacaktir. Talebin dogru tahmin edilmesiyle birlikte ithalat
miktarinin dogru belirlenmesi saglanacaktir. Béylece yurt ici aycicegi talebinin zamaninda
ve siirekli karsilanmasi miimkiin olacaktir.

Arastirma ve Yayin Etigi Beyani
Etik kurul izni ve/veya yasal/6zel izin alinmasina gerek olmadan bu ¢alismada arastirma ve yayin
etigine uyulmustur.

Arastirmacilarin Katki Orani Beyani
Yazarlar, makaleye katki oranlarinin yazar siralamasina gore sirasiyla %90 ve %10 oldugunu beyan
eder.

Arastirmacilarin Cikar Catismasi Beyani
Bu ¢alismada herhangi bir potansiyel ¢cikar ¢atismasi bulunmamaktadir.
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Tiirkiye ve Giiney Kore Arasinda imzalanan STA'nin Tiirkiye’nin Giiney
Kore ile D1s Ticaretine Etkisi: ARDL Sinir Testi Yaklagimi *

Arif DURSUN 2 & Giiner KOC AYTEKINP

0z

Uluslararasi ticaret diinya ekonomisinin 6nemli bir bilesenidir ve ge¢mise gore ¢ok
daha serbestlestigi agiktir. Bu noktaya gelmek kolay olmamis, durma, duraksama,
daralma ve buhran dénemleri yasanmistir. Uluslararasi ticarette serbestlesme
baskilari, iktisadi birlesme egilimlerine neden olmustur. Tiirkiye de katildig1 AB
Giimriik Birliginden sonra Serbest Ticaret Anlasmalarina (STA) hiz vermistir.
Bunlardan Giiney Kore ile imzalanan genis kapsamli STA 6zellikle dikkat ¢ekicidir.
Calismada, 2009 ila 2018 aras1 donem dis ticaret verileri kullanilarak bu STA'nin
iki Ulkenin ticaretine etkisi olup olmadig1 esbiitiinlesme yo6ntemiyle analiz
edilmistir. istatistiksel sonuclara gére, STA'min Tiirkiye'nin ihracatina anlaml1 bir
etkisi olmazken ithalati arttirici etkisi oldugu bulunmustur. Bu sonug, talep
yapilarindaki degisimin Tercihlerde Benzerlik teorisi lizerinden okunmasiyla
yorumlanmistir.
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South Korea: ARDL Boundary Test Approach
Abstract
International trade is a key component of world economy and much more
liberalized relatively to the past. Attaining today’s level, there has been challenging
periods of standstills, stagnancies, recessions and depressions. The pressures of
trade liberalization gave impetus to economic integrationist tendencies.
Accordingly, Turkey accelerated Free Trade Agreements (FTAs) in the aftermath
of EU Customs Union accession. Among the concluded ones, the extensive nature
of the Turkey-South Korea FTA is particularly noteworthy. Therefore, the present
study analyzes whether the FTA had an impact on Turkey’s trade with South Korea
by co-integration analysis of foreign trade data (2009-2018). According to the
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1. Giris

Diinya savaslan sirasinda kesintiye ugrayan Diinya ekonomisi Ikinci Diinya Savasi
siirerken yeni uluslararasi ekonomik yapilarin (6rnegin IMF, Diinya Bankasi, GATT ve daha
sonra DTO) kurulmasiyla yeniden canlandirilmaya ¢alisilmistir. Savas sonrasi dénemde
zamanla daha iyi oturan bu yeni yapisal zemin {izerinde giderek akiskanligi, hacmi ve
karmasikligi artan uluslararasi ticaret, tilkelerin GSYH'lerinde hizli, dogrudan bir gelir artisi
ve 0zellikle d6viz kazanim yolu olarak goriilmiistiir. Avrupa kitasinda Avrupa Birligi iktisadi
ve parasal birligine evrilen ekonomik entegrasyon (iktisadi birlesme) stireci yasanirken,
diger taraftan GATT turlariyla ticari serbestlesmeye yonelik adimlar atilmistir. Bu siirecle
paralel olarak kiiresel dis ticarette ciddi bir artis kaydedilmistir. Sekil 1'de goriildiigii gibi
diinya uluslararasi ticaretinin diinya hasilasindaki pay1 %50 gibi bir tepe oranina ulasmistur.
Diinya ticaretinde yakalanan bu artisin arkasinda ticaretin serbestlestirilmesi, entegrasyon
cabalar1 ve bu cabalar1 somutlastiran uluslararasi ticaret anlasmalar1 bulunmaktadir.

% 50 y . /\

45 / ay \ AN
40 / ) WoRLD

35 S

30 [N e/

1960 1970 1980 1990 2000 2010 2020

Sekil 1. Diinya Mal Ticaretinin Diinya GSH'sine Yiizde Orani (1960 ila 2020)
Kaynak: Diinya Bankasi (2022)

Uluslararas1 ticaretin serbestlestirilmesi ve akiskanlastirilmasi dogrultusunda
ekonomik entegrasyonlar gliiniimiizde de devam etmektedir. Bu entegrasyonlarin somut
araclar1 ise sirasiyla DTO Sozlesmesine taraf olmaktan baslayarak, tercihli ticaret
anlasmalarina (TTA’lar), Serbest Ticaret Anlasmalarina (STA’lar) taraf olmak, giimrik
birlikleri, ortak pazarlar, iktisadi birlikler, iktisadi ve parasal birliklere katilmak, siyasi
birliklerin parc¢asi olmaktir. Bunlardan Tiirk kamuoyunda en yaygin olarak bilineni Giimriik
Birligi (GB) olmustur. GB anlasmalari, taraf iilkelerin aralarinda giimriik vergilerini
indirirken tiglincti tilkelere yonelik ortak ticaret politikas1 uygulamalarini gerektirmektedir.
Gumriik Birligi gibi tarife indirimlerinin miimkiin oldugu ancak iilkelerin bagimsiz dis
ticaret politikas1 uygulayabildigi bir baska entegrasyon tiirii ise STA’lardir. Bu avantaji
nedeniyle Tirkiye'nin dis ticaretinde STA ortaklarinin sayisindaki artis dikkat cekmektedir.

STA’larin ticarete etki analizi konusunda Tiirkce literatiirdeki 6rnek calismalarin
basliklar1 ve sonuclari Tablo 1'de sunulmaktadir.
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Tablo 1. Literatiirde Yer Alan Calismalardan Ornekler

Dursun, A. ve Kog¢ Aytekin, G., Tlirkiye ve Gliney Kore Arasinda imzalanan STA’nin
Tiirkiye'nin Gliney Kore ile Dis Ticaretine Etkisi: ARDL Sinir Testi Yaklagimi

No Yazar Yil Calismanin Ad1 Tiiri Sonu¢
2006’da Fas ile Tiirkiye Arasinda Imzalanan Viiksek Lisans STA’yaragmen Fas'in Tiirkiye ile ticaretindeki agigin devam ettigi,
1 Maryam Ouah 2021 STA'nin Etkisi ve Fas Pazarmmin Tirk Tekstil . genel olarak Tirkiye'nin Fas'ta artan yatirimlari nedeniyle
e . Tezi e s . o
Uriinlerinin Girisi Sonras1 Analizi Tiirkiye'nin lehine etki gozlemlendigi.
Turl’qye ve"ane’y .Kore"Arasmda Im.zalanan . . Esbiitiinlesme analizi ile, Tiirkiye’nin Giiney Kore'ye yaptigi
. STA'nin Tirkiye'nin Giliney Kore ile Dis = Yiksek Lisans . LT . o . >
2 Arif Dursun 2020 . . L : . . ihracat iizerinde anlamli bir etkisi olmazken, bu tilkeden yaptig1
Ticaretine  Etkisinin  Incelenmesi: =~ ARDL Tezi . - o
ithalat1 artiric1 etkisi oldugu bulunmustur.
Yaklasimi
Kiimeleme analizi ile, Kolombiya'nin ithalatinda 6nemli bir
. Kolombiya - Avrupa Birligi (AB) STA'min  Yiiksek Lisans = degisiklik olmadig, ihracat acisindan Hollanda ve ispanya gibi
3 Natalia Tavera Arenas 2019 Kolombiya'nin Dis Ticareti Uzerindeki Etkisi Tezi yeni pazarlarla birlikte olumlu etkiler gozlemlendigi. (Tavera
Arenas, 2019)
. Tiirkiye'nin EFTA Ulkeleri ile imzaladign  Yiiksek Lisans Ihsl.ﬂh gruplar ’E-testl a'nallzl ile, STA dan sonraki 4 senelik
4 Esra Yelkenci Yanik 2017 ) . : o . periyotlarin ¢ogunda ihracat ve ithalat oranlarinin artis
STA’nin Dis Ticaret Hacmine Etkisi Tezi .. oo
gosterdigi.
oo Amerika Birlesik Devletleri ile Avrupa Birligi  Yiiksek Lisans AB'nin yeni S'.TA ortaklan ile Turkiye'nin de STA 1mzalam2351
5 Ilgi Baysan 2017 e T —_ - (olumlu) ve imzalamamasi durumlarinin (olumsuz olacag)
STA ve Tiirkiye Uzerine Etkileri Tezi L ) o1 e
Tiirkiye'ye etkileri degerlendirilmistir.
Arnavutluk ve Tiirkiye Arasinda imzalanan STA Viiksek Lisans Tiirkiye ile Arnavutluk arasinda 2008 ila 2015 arasindaki
6 Alban Vidhi 2016 Sonrasinda Olusan Dis Ticaret Hacminin . ticarette, her iki ililke acisindan, dis ticaret ve biiylime arasinda
A _— Sl Tezi Dl e <
Biiytime Uzerindeki Etkisi herhangi bir iligki olmadig1 sonucuna varilmistir.
Ticaret Bloklari ve Serbest Ticaret Anlagsmalar1 = Yiiksek Lisans Ulkelerin yeni ticaret d-L-lZGI:ll ve rekabetgi ortar_na_ .k?yltSIZ
7 Ahmet Ercan Gegez 1992 , . kalamayacaklar1 ve stratejik birlesmeler yoluyla yeni girisimlere
(ABD-Kanada STA’lar1) Tezi s
ihtiya¢ duyacaklari1 vurgulanmistir.
AB’nin yeni STA’lar1 ve isteksiz STA ortagl sorunu vurgulanarak,
8 T. Mesut Eren 2013 T.urklye:' nin Se.rbe.st Ticaret Anlasmalarinin Dis Makale Turklye nin de bu ullfelerle STA 1mzala}yan.a kadar. gegen surledekl
Ticaretine Etkileri ve Sorunlar aleyhine isleyen siireci lehine ¢evirebilmek igin Onerilerde
bulunmaktadir.
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Tablo 1. Devami

Adem Dogan ve

Serbest Ticaret Anlagsmalarinin Tirkiye'nin Dig

AB’nin yeni STA’lar ve Tiirkiye'nin adaptasyon sorununa ¢6ziim

9 Ahmet Uzun 2014 Ticaretine Etkileri Makale onerileri yer almaktadir.
0. Murat Kogtiirk, Serbest Ticaret Anlasmalarinin Tiirk Dis Turkiye'nin 200(.)11 ylllarlav b1rl_1kte artan S'l?Allarlnln T,u rkiye'nin
10 2014 : . o Makale STA ortaklann ile yaptif1 ticaret hacmini artirdigi ve dis
Aslihan Kocaefe Ticareti Uzerine Etkileri . . < P
ticaretimize olumlu yansidig belirtilmistir.
AB ve ABD Serbest Ticaret Anlasmasi Stirecine AB-ABD arasinda giindeme gelen STA'nin, Tiirkiye-AB Glmriik
11 {lhan Giilli 2014 Tiirkiye-AB Giimriik Birligi Anlasmasi Ozelinde Makale Birligi Anlagmasini ve dolayisiyla Tiirkiye'nin AB’ye tam iiyelik
Bir Bakis siirecini sorgulanabilir hale getirecegini belirtmektedir.
Tiirkiye'nin Serbest Ticaret Anlagmalart Dol.<tora Tiirkiye'nin yaptig1 ticaretin $el.<}{n1n re}(abetgl olm_z_ikfan __21yade
. - s T . Tezinden tamamlayic1 yapida gerceklestigi ve yine AB ve lgiincii taraf
12 Sevilay Kictiksakarya 2016 Kapsaminda Endtistri-I¢i Ticareti Uzerine Bir s , N , -
Tiiretilen STA’lara uyum sorunu vurgulanmistir. Tiim STA’larin Tiirkiye dis
Inceleme . . <
Makale ticaretini artirmadigl.
Yiiksek Seviyeli Calisma Komitesi (TR-ABD STA ¢alismalari),
. Transatlantik Serbest Ticaret Anlagmasi Transatlantik Ticaret ve Yatinm Ortakligi (AB-ABD STA
13 Resul Telli 2016 Siirecinde AB-ABD ve Tiirkiye Makale calismalar1) ve Tirkiye’'nin AB’'nin STAlarina uyum sorununa
deginilmistir.
. . . e PPML analizine gore, Tiirkiye’nin 6zellikle yakin cografyasinda
14 Melisa Bolat, Fatih 2021 Serbest Ticaret Anlagmalarinin Tiirkiye'nin Makale ckonomik gelisme potansiyeline sahip ilkelerle STA

Kaplan

Sektorel ihracatina etkisi: Cekim Modeli*

imzalamasini 6nermektedir.
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Calisma bes bolimden olusmakta olup ikinci bolimde Tirkiye ve STA ortaklari,
somut Tiirkiye-Giiney Kore STA vakasina ait bilgiler yer almaktadir. Uciincii béliimde iki
tilkenin ekonomik durumlari, GSYH, kisi basina diisen gelir, sanayi ihracatinda yiiksek
teknoloji tUriinlerinin orani gibi veriler iizerinden karsilastirmali olarak incelenmistir.
Dordiincii boliimde STA’nin Tiirkiye’nin Giiney Kore ile dis ticaretine etkisi istatistiksel
olarak (esbiitiinlesme, ARDL yaklasimi ile) analiz edilmistir. Besinci ve son boéliimde ise bu
analizin sonuclari ve teorik yorumlamalara yer verilmistir.

Tablo 1’de yer verilen literatiir calismalar1 arasinda, Tiirkiye'nin imzaladig1 STA’larin
etki analizleri yapilirken, iliskili gruplar t-testi, Granger nedensellik testi, genel ¢ekim
modeli, verilerdeki ylizde degisimlerin incelenmesi gibi yontemler kullanildig:
gorilmektedir. Ancak mevcut c¢alisma, egbiitiinlesme (ARDL yaklasimiyla) analiziyle
“yontem” bakimindan ve Gliney Kore STA’sinin etki analizi 6zelinde “konu” bakimindan STA
alanindaki Tirkge literatiire yeni bir katki saglamistir. Ayrica, literatiirdeki calismalarin
genel olarak AB'nin yeni STA'larina Tirkiye'nin gecikmeli uyum sorununa odaklanma
egilimi goze carpmaktadir. Calismalarin sonuc¢ béliimlerinde, tlkelerin talep yapilari
iizerinden bir degerlendirmenin bulunmadigl ve ayrica genel kabul olarak STA’larin
Tiirkiye'nin lehine olacagl varsayiminin yer aldig1 séylenebilir. Bu baglamda da mevcut
calisma taraf lilkelerin talep yapisi iizerinden STA’lara bakisi ile genel kabul goren bu
varsayima alternatif bir bakis acis1 sunmustur.

2. Tiirkiye ve STA'lar

Tiurkiye II. Diinya Savasi sonrasi kurulan yeni ekonomik kurumlara kurulus
gorismelerinden itibaren katilim saglamis ve yeni ekonomik sisteme hizli bir sekilde
adapte olmak i¢in gayret gostermistir. 1980li yillarin serbestlesme ve finansallasma
akimina paralel olarak Tiirkiye de hizli bir ekonomik donilisiim yasamis, konvertibilite,
sermaye piyasalari, sicak para hareketleri ve ardindan giimriik birligi gibi yeni ekonomik
kavramlarla tanismistir. Bunlarin yaninda finansal krizler de giindeme gelmis ve doviz
darbogazlarinin neden oldugu sikintilar Tiirkiye'nin bellegine derin bir sekilde yazilmistir.
Oyle ki, ekonominin saghgi déviz kurlari ile amlir ve élgiiliir hale gelmistir.

Tiirkiye DTO Sozlesmesine taraftir, cok sayida ikili ve ¢ok tarafh tercihli ticaret
anlagmasi imzalamis ve AB Glimriik Birligine katilmistir. Ayrica, 1990lardan baslayarak
calismamizin da odagi olan STA sayisini giderek artirmistir. 2022 yili itibariyle Tiirkiye'nin
imza ettigi 38 STA bulunmaktadir. Bunlardan on biri bu iilkelerin AB’ye tliye olmalari
tizerine feshedilmistir. Sekil 1’de yer verildigi gibi yirmi iki (22) STA anlasmasi halen
yurirliktedir. Bununla birlikte Liibnan, Sudan ve Katar STA'lar1 imzalanmis ancak i¢
onaylarinin ardindan yiirirlige girecektir (Ticaret Bakanhgi, 2022).
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Sekil 2. Tiirkiye’nin 2022 Yili itibariyle STA Ortaklar1 ve Anlasma imza Tarihleri
Kaynak: Ticaret Bakanlig1 verilerinden yararlanarak yazar tarafindan olusturulmustur.

Tiirkiye'nin imzalamis oldugu STA’lardaki artisin bir diger nedeni de AB-Tiirkiye
Glimriik Birligi anlagsmasidir. Bu anlasma, Tiirkiye’'nin tigiincii {ilkelere AB ile ortak bir dis
ticaret politikasi yiiriitmesini zorunlu kilmaktadir. Bu nedenle AB ile STA imza eden ligiincii
taraf llkelerle Tiirkiye de STA imzalamak durumunda kalmaktadir. Sekil 3’'te acikc¢a
goriilebildigi gibi 15 Ekim 2009°da AB ile Giliney Kore STA miizakerelerinin
tamamlanmasinin hemen ardindan 19 Mart 2010’da Tiirkiye ile Giiney Kore STA
gorismeleri baslatilmistir.
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Arif Dursun 2018

Sekil 3. AB - Giiney Kore STA ve Tiirkiye - Giiney Kore STA Siireclerinin Kronolojik Olarak

Gosterimi

Kaynak: Ticaret Bakanlig1 verilerinden yararlanarak yazar tarafindan olusturulmustur.
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Yaklasimi

STA’lar arasinda hem mal ticareti, hem hizmet ticareti hem de yatirim anlasmasini
(genis kapsamli STA) icermesi bakimindan Tiirkiye — Gliney Kore STA’s1 yeni nesil bir STA
olarak karsimiza ¢ikmaktadir.

3. Tiirkiye ve Giiney Kore Ekonomilerinin Karsilastirilmasi

Giiney Kore'nin arastirmacilar1 cezbetmesinin bir diger nedeni de, 6zellikle planh
kalkinma stratejisi ile ¢igir acan, ihracata dayali biiylime stratejisi ve iilkedeki bazi
markalarin diinya capindaki basarisi ile gelismekte olan iilkelere model olarak gdsterilen
bir tilke haline gelmistir. Uzun yillar Cin ve Japonya’nin somiirgesi olarak kalan, Kore
Savasi’'nin yikici etkilerini yasamis ve hala Kuzey Kore ile b6liinmiis sinirlara sahip Giiney
Kore, ekonomide Han Nehri mucizesi olarak adlandirilan atilimiyla Samsung, Hyundai, LG
gibi kurumsallasmis kiiresel markalarin vatani haline gelmistir. Sekil 3, 1980’'lerde ayni
noktada bulunan Giliney Kore ve Tiirkiye'nin GSYH’leri arasinda agilan makasin ilk bakista
goze carptigl bir grafiktir.

31,757
Giliney Kore
§15T
31,257
T
$750 Mir Turkiye

3500 Mir

5250 Mir

50
1965 1970 1975 1980 1985 1980 1995 2000 2005 2010 2015

Sekil 4. AB - Giiney Kore STA ve Tiirkiye - Giiney Kore STA Siireclerinin Kronolojik Olarak
Gosterimi
Kaynak: Diinya Bankasi, son giincelleme tarihi: 8 Nisan 2020 (Google Public Data Eplorer, 2022)

Gelismekte olan iilkeler gibi Tiirkiye’de bir déonem Gliney Kore'nin planli ekonomi
stratejisinden etkilenmis, ancak lilkemizde uygulanan ekonomik planlarin etkileri farkl
olmustur. Tiirkiye’de 1980 sonrasi hizla artan ihracat, 1998’de kambiyo rejiminin serbest
birakilmasi ile dengelenmis, i¢ tiiketim harcamalari ve ithalat artisa ge¢mistir. 2000
yilindaki petrol fiyatlarindaki artis ve degerli TL politikasi, Tiirkiye ihracatinda beklenilen
artisin gerceklesmemesine neden olmustur. 2008 kiiresel finans krizi sonucunda ABD ve AB
ilkelerinin yasadig1 ekonomik durgunluk da Tirkiye ihracatini olumsuz etkilemistir. 2015
yilinda ise hammadde ve enerji fiyatlarindaki diisiislerle beraber azalmissa da dis ticaret
aciginin  Tirkiye'nin temel ekonomik problemlerinden biri olmaya devam ettigi
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soylenebilir. Sekil 5’te Giiney Kore ve Tirkiye'nin cari ABD dolar1 cinsinden kisi basina
diisen GSYH karsilastirmasi goriilmektedir.
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Sekil 5. Kisi Basina Diisen GSYH Karsilastirmasi (Cari ABD Dolar1 - 1960 - 2018)
Kaynak: Diinya Bankasi, son giincelleme tarihi: 8 Nisan 2020 (Google Public Data Eplorer, 2022)

Sekil 5’e gore, bir Tirk vatandasinin geliri 2013 yilinda yiiksek sayilabilecek
12.500%’lik bir diizeye kadar ¢iktiktan sonra 2018 yilinda 10.000% altina diismustiir. Buna
gore, Tiirkiye ekonomisinin Tablo 1’deki yeri “iist orta gelirli ekonomiler” grubudur. Bu
durum “orta gelir tuzagina takilma” olarak tabir edilen olguyu hatirlatmaktadir.

Diger taraftan, bir Giiney Kore vatandasinin ise geliri ise 2008 krizinden sonra stirekli
bir artis kaydederek ve “orta gelir diizeyini” asarak 2018 verisine gore 31.000%$ diizeyine
erismistir. Yine aymi tabloya gore Giiney Kore ekonomisinin yeri artik “yiiksek gelirli
ekonomiler” grubudur.

Tablo 2. Ekonomileri Gelir Diizeyine Goére Gruplandirilmasi (Diinya Bankasi, 2012)

Ekonomiler Kisi Basina Yillik Ortalama Gelir
Diistik Gelirli Ekonomiler 1.005 Dolarin Alt1

Orta Gelirli Ekonomiler 1.006-12.275 Dolar Arasi

- Alt Orta Gelirli Ekonomiler 1.006-3.975 Dolar Arasi

- Ust Orta Gelirli Ekonomiler 3.975-12.275 Dolar Arasi
Yiiksek Gelirli Ekonomiler 12.276 Dolar ve Uzeri

Kaynak: Egilmez (2016)

Sekil 3, 4 ve 5 ile Tablo 2 lizerinden yapilan okumalardan iki iilkenin gelir diizeyleri
ve gruplarinin degistigi anlasilmaktadir. Buradan hareketle iki iilke vatandaslarinin talep
yapilarinda da bir degisim beklemek normaldir. Gelir diizeyi azalan iilke vatandaslarinin
taleplerinin liikks mallardan normal ve diisiik mallara kaymasi, ytiksek gelir grubuna giren
tilkenin talebinin ise daha zevk ve tercihlerin 6n plana ¢iktig1 lilks mallara kaymasi
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beklenebilir. Ayrica, Linder’in Tercihlerde Benzerlik teorisine gore benzer talep yapilarina
sahip iilkeler arasinda dis ticaret ¢ok yogun olarak gerceklesecektir. Talep yapisini kisi
basina diisen gelirin belirledigi 6lciide, kisi basina diisen gelirler ne kadar esitse iilkeler
arasindaki ticaret de o kadar yogun olacaktir (Linder, 1961, s. 17). Calismamizda ise, talep
gelir diizeyleri esit olmaktan uzaklastigina ve buna baglh olarak talep yapilari farklilastigina
gore, Linder teorisi geregi Tiirkiye ile Gliney Kore arasinda dis ticaretin yogun olmamasi
beklenmisgtir.

Tiim bunlar iki {ilkenin temel gostergeleri adina genel bir fikir verebilir ancak, “Ne
oldu da, iki iilke gelirleri arasindaki makas bu kadar acild1?” sorusuna yanit almak icin
yeterli géoriinmemektedir. Bu noktada, iki tilkenin sanayi ihracati icindeki yiiksek teknoloji
sinifindaki iriinlerin payina bakmak faydali olabilir.

%40
Giiney Kore
%35
%30
%25
%20
%15

%10

%5

Tiirkiye
%0
M 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018

Sekil 6. Giiney Kore ve Tiirkiye’nin Toplam Sanayi ihracatlarindaki Yiiksek Teknoloji
Uriinlerinin Pay1 (2008 - 2018)
Kaynak: Diinya Bankasi, son giincelleme tarihi: 8 Nisan 2020 (Google Data Explorer, 2022)

Oncelikle grafige bakildiginda iki iilke arasindaki biiyiik fark dikkat cekicidir.
Tiirkiye’'de yiiksek teknoloji ihracatinin sanayi ihracatina orani %2,5 civarinda seyrederken
bu oran Giiney Kore’'de bir siire %32 civarinda seyrettikten sonra 2018 yilinda %35’
asmustir. Iki tilkenin ihracat yapisindaki bu farkhlasmadan hareketle Tiirkiye ile Giiney
Kore'nin arz yapilarindaki zaten agik olan serilerin arasindaki a¢ikligin iraksayan bir trend
izledigi gorilmektedir.

Mevcut durumu ortaya koyduktan sonra Tiirkiye ve Giiney Kore arasinda imzalanan
Serbest Ticaret Anlasmasi’'nin (STA) Tiirkiye'nin bu tlkeye ihracati ve bu iilkeden ithalati
tizerindeki etkisinin nicel analizi edilecektir.
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4. STA’'min Tiirkiye’'nin Giiney Kore ile Dis Ticaretine Etkisinin istatistiksel
Analizi

Zaman serileri tipik olarak mevsimsellik, trend, konjonktiirel ve diizensiz (rassal)
dalgalanmalar barindirdiklarindan genellikle “ham” halde kullanilmazlar. Yapilacak
analizlerin ekonometrik veya istatistiksel olarak anlamli olabilmeleri i¢in ilgilenilen seriler
oncelikle bunlardan ayristirilmalidir. Serilerde “stokastik o6zellik” olarak ifade edilen
rassal/diizensiz dalgalanmalarin olup olmadigi, diger bir ifadeyle serinin duragan olup,
olmadiginin belirlenmesi, zaman serisi analizlerinin bir 6n gereksinimi olarak 6zellikle
onemlidir. Duraganhk kavramy, ilgilenilen degiskenlerin ortalama, varyans ve kovaryans
gibi degerlerinin zaman igerisinde sabit olmasi anlamina gelir. Duraganlik tespitine yonelik
olarak, en yaygin olarak kullanilan yontem, Dickey ve Fuller’in 1979 tarihli makalelerinde
ortaya koyduklar1 ve kendi adlariyla anilan testtir. Bu testin gelistirilmis hali olan
Augmented Dickey Fuller (ADF) testi ve Philips-Perron (PP) testleriyle serinin duragan olup
olmadigi tespit edilir. Bu test sonucunda, serinin duragan olmadiginin anlasilmasi halinde,
serinin davranisi baz alinmak suretiyle gelecek donemlere iliskin bir tahminde
bulunulamayacagi anlamina gelir. Ancak, bahsedilen test sonucunda serinin duragan
ozellikte oldugu tespit edilirse, serinin gelecek dénem tahmini i¢in uygun oldugu
degerlendirilir. Duragan olmama durumunda, duragan olmayan degiskenlerin uygun
dereceden farklarinin alinmasiyla serinin duraganlastirilmasi da miimkiindiir.

Duragan olmayan zaman serileriyle basit regresyon modeli ile yapilan ekonometrik
analizlerde Granger ve Newbold'un (1974) degindigi “sahte regresyon” problemi ortaya
cikmaktadir. Bu analizlerde t-istatistigi degerleri ve R? yiiksek cikabilir. Oyle ki arastirmaci,
aslinda aralarinda herhangi bir iliski bulunmayan degiskenlerin analiz sonuclarinin
aralarinda anlaml iliski var oldugu seklinde bir yargiya ulasabilir. Ger¢ekten de, bircok
arastirmaci bu sahte regresyon kurma yanlisina diismiislerdir. Bu ¢alismalarin bir¢ogunun

ADF testinin bulunmasiyla revize edilmesi gerekmistir.

Sahte regresyon riskini ortadan kaldirmanin bir yolu olarak bilimsel literatiire
“esbiitiinlesme” kavrami kazandirilmistir. Esbiitiinlesme ve hata diizeltme modelleri
arasindaki iliski ilk defa Granger (1981) tarafindan ileri siiriilmiis, bu iliski Engle ve Granger
(1987) tarafindan genisletilmis ve tahmin yontemleri ve testlerin gelistirilmesi amaciyla
kullanilmistir.

Sade bir ifadeyle esbiitlinlesme, iki veya daha fazla sayida duragan olmayan degisken
arasinda duragan iliskinin saglanmasidir. Degiskenler arasinda uzun doénemli iliskinin
bulunmasi halinde ise degiskenlerin “esbiitiinlesik” olduklari ifade edilir. Baska bir ifadeyle,
iki seri arasindaki bir dogrusal kombinasyonun duragan olmasi halinde bu iki seri arasinda
esbutiinlesme iliskisinin varlig1 ileri siiriilebilir. Bu iki egbiitiinlesik seri arasinda bir
“esbiitiinlesme katsayis1i” bulunur. Seriler, bazen aralarindaki uzun doénemli iliskiden
sapmalar gosterse de, uzun donemli iliskinin niteligine gére sapmalar gegici olacak ve belli
bir déonem sonunda tekrar uzun dénem dengesine doniilecektir. Ekonomik degiskenler
tizerinde kullanildiginda esbiitiinlesme, bu degiskenler arasindaki uzun dénemli iliskinin
istatistiksel olarak ortaya konulmasidir (Seviiktekin ve Cinar, 2017: 577).
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Esbiitiinlesme analizi yaklasimlarin biri olan ARDL yaklasimi, uzun dénemli tahminin
yaninda kisa dénemli iligski tahminini de istatistiksel olarak ortaya koyacaktir (Paseran ve
Shin, 2001: 290).

ARDL yaklasimi, regresor degiskenlerin trend veya birinci sira fark duraganhigina
sahip olup olmadiklarinin kesin olarak bilinmemesi halinde bir bagimli degisken ile cesitli
regresorler arasinda bir diizey iliskisinin varhigini test etmeyi miimkiin kilmistir.
Dolayisiyla, ARDL sinir testinin bir avantaji, regresor degiskenlerin ayni1 dereceden farki
alinmis olup olmamasina, baska bir ifadeyle 1(0) veya I(1) olup olmadiklarina bakilmaksizin
modele dahil edilebilmeleridir. ARDL modeli ile uzun dénemli ve kisa donemli tahminler
yapilarak yorumlanir.

4.1. Veri Seti

Tiirkiye ile Giiney Kore arasinda 2013 yilinda imzalanmis olan STA’nin, Tirkiye'nin
2009-2018 yillar1 arasinda bahsedilen iilkeye yonelik yapmis oldugu ihracat ve bu iilkeden
yapmis oldugu ithalatta STA sonrasinda bir etkiye neden olup olmadigi incelenmistir. Bu
etkileri ortaya ¢ikarmak icin, Tiirkiye'nin Giliney Kore’'ye yaptig1 ihracatla beraber
Tiirkiye’nin Giiney Kore’den yaptifl ithalat, Tiirkiye'ye ait TUFE, Tiirkiye'ye ait Sanayi
Uretim Endeksi, Tiirkiye’ye ait Nominal Efektif Déviz Kuru degiskenleri aylik olarak
derlenmistir. STA'nin etkisini 6lgmek amaciyla da STA anlasma tarihi olan 2013 Mayis ve
sonrasl icin 1, diger donemler 0 olacak sekilde kukla degisken tanimlanmistir.

4.2. Uygulama ve Bulgularin Degerlendirilmesi

4.2.1. Birim Kok Testi

Zaman serileriyle yapilacak analizlere baslamadan once serilerde duragan olma
niteligi aranmasi gerektigini belirtmistik. Bu ¢alismada, serilere ait duraganlik testlerinin
ADF ve PP yontemi ile gerceklestirilmistir. Birim kok sinamasina asamasinda her iki testin
birden kullanilmasinin gerekcesi ise elde edilen sonuglarn karsilastirma amachdir.
Duraganlik testleri icin de kesmeli-trendsiz model analizi yapilmistir. Tablo 3’de ADF ve PP
Birim Kok Testlerine yer verilmistir

Tablo 3'de yer alan ADF birim kok testi sonuclarina gore seriler farkli dereceden
duragandir. Esbiitiinlesme testi temel olarak uzun dénemli iliskiyi gosterir. ARDL yaklasimi
ise uzun donemli iliskiye ek olarak kisa dénemli analiz yapmaya da olanak saglar. Ayrica,
ARDL modelinin I(0), I(1) ya da her ikisinin birlesimi seklinde, farkli derecede es biittinlesik
seriler i¢in kullanilabildigi soylenebilir (Nkoro & Uko, 2016: 64). Bu nedenle ¢alismada
ARDL yonteminin kullanilmasinin hem kisa hem de uzun doénem iliskilerinin
yorumlanabilmesi bakimindan diger metotlardan daha uygun olacagina karar verilmistir.

66



Ekonomi ve Finansal Arastirmalar E F R Journal of Economics and Financial
Dergisi, 2022, 4(1): 56-76 ] Researches, 2022, 4(1): 56-76

Tablo 3. ADF ve PP Birim Kok Testleri

Kore'ye ..
: TUFE NEDK
Thracat SUE (IP_TR)
(EX) (CPLTR.SA)  (NER_TR)
Sabit -5,370%** -1,394 3,786 0,627
Diizey Sabit ve ok
ADF Trend 7,110 3,052 3,493 2,80
BrinciSira it -8,674%%* -11,07 -6,444 -8,87
Fark
Sabit -5,335%** -1,144 5,593 0,764
Diizey Sabit ve ok
PP Trend 7,059 4,384 5,667 2,583
BrinciSira  gapit -31,472%* -18,5 -6,43 -8,882
Fark
%1 Anlamlilik Diizeyi -3,489
%5 Anlamlilik Diizeyi -2,887
%10 Anlamlilik Diizeyi -2,580

*HkHRE sirasiyla %10, %5 ve %1 anlamlilik diizeylerini gostermektedir.
ADF testinin sifir hipotezi ve alternatif hipotezi asagidaki gibidir:

HO: Birim kok bulunmaktadir (duragan degildir)

H1: Birim kok bulunmamaktadir (duragandir)

Kisa ve uzun doénem iliskilerinin test edilmesi amaciyla kullanilacak ARDL
denklemleri:

k m
Alog(ihracat), = By + Z BiiAlog(ihracat),_4 + Z B2ilog(SUE);—; +
i=1 i=0
n l (1)
Bailog(TUFE),_; + Z Builog(NEDK),_; + Bslog(ihracat),_, +
i=0 i=0
Belog(SUE) (1 + L7log(TUFE)¢_1 + fglog(NEDK)_1 + [oSTA + &
k m
Alog(ithalat), = By + Z By;Alog(ithalat + Z Byi 10g(SUE),_; +
i=1 i=0
n l (2)
Z Bailog(TUFE),_; + Z Builog(NEDK),_; + Bslog(ithalat),_, +
i=0 i=0

Belog(SUE);_1 + B7log(TUFE);_1 + Bglog(NEDK)¢_1 + BoSTA + &
SUE: Sanayi Uretim Endeksi
TUFE: Tiiketici Fiyat Endeksi
NEDK: Nominal Efektif Déviz Kuru

Yukarida gosterilen ARDL modelinde, bagimhi -bagimsiz degiskenlere ait
gecikmelerinin farklari da (A) bu modele dahil edilmistir. Boylelikle bagimli ve bagimsiz
degiskenlerdeki her gecikmenin farkinin kisa dénemde bagiml degiskenin ne kadar
etkilendiginin gosterilmesi miimkiin iken, her bir gecikme degerinin katsayilarinin bagimh
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degiskenin katsayisina oranin da uzun dénemli iliski dinamigini ortaya koymasi saglanir
(Siislii ve Bekmez, 2010).

4.2.2. Es Biitiinlesme Testi

ARDL yaklasiminda, seride es biitiinlesme olmadigi durumda bos hipotez,
esbiitiinlesme oldugu durumdaysa alternatif bir hipotez kurulup test edilmektedir. Bu
hipotezlere gore; HO = 1 = 2 = 33 = 34 = 5 = 0 ve H1 # 0 en az bir § icin olarak
gosterilmektedir. insa edilen hipotezde model éncelikle alternatif hipotez dogru kabul
edilerek biitiin degiskenlerin kisitsiz yani 1(0), diger durumda ise kisith yani I(1) oldugu
kabul edilmektedir. Eger degiskenler arasinda es biitiinlesme mevcutsa degiskenlerin
seviye diizeylerinde regresyona tabi tutulmasi miimkiin olabilir (Seviiktekin ve Cinar,
2017).

Es biitiinlesme denklemleri:

k m
Alog(ihracat), = Sy + Z 01;Alog(ihracat);—4 + Z 0,;log(SUE)—; +

=1 =0
(3)
n l
Z 931 lOg(TUFE)t_l + Z 941 lOg(NEDK)t_L + BSSTA + 6ECMt_i + Et
i=0 i=0
k m
Alog(ithalat), = By + z 0.:Mlog(ithalat),_, + Z 0,1 10g(SUE),_; +
i=1 i=0
(4)

n !
Z 031 log(TUFE),_; + z 04 10g(NEDK),_; + sSTA + SECM,_; + &,
i=0 i=0
SUE: Sanayi Uretim Endeksi
TUFE: Tiiketici Fiyat Endeksi
NEDK: Nominal Efektif Doviz Kuru

Es bitinlesmenin varliginin analiz edilebilmesi icin modele sinir testi
uygulanmalidir. Bu testin sonucunda elde edilen F istatistigiyse alt ve {ist sinir bant
degerleri acisindan yorumlanmalidir. Bu agidan F istatistik degeri, list sinir degerinin
tizerindeyse HO hipotezi reddedilirken, alt sinir degerinin altindaysa HO hipotezi kabul
edilmektedir. Es biitiinlesmenin varligy, F istatistik degerinin tst sinir degerinin tizerinde
olmasina baghdir (Nkoro ve Uko, 2016, s. 90).

Tablo 4’te sinir testinin yorumlanma kurali 6zet bir sekilde tablolastirilmistir.
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Tablo 4. Sinir Testinin Yorumlanmasi

Hesaplanan F istatistigi Sonug
1 Ust Kritik Simir Degerinin Uzerindedir Esbiitiinlesme vardir
2 Alt ve Ust Kritik Sinir Degerleri Arasindadir Belirsizlik vardir
3 Alt Kritik Sinir Degerinin Altindadir Esbiitiinlesme yoktur

Kaynak: (Nkoro ve Uko, 2016) dogrultusunda olusturulmustur.

Giiney Kore’den yapilan ithalat bagimh degiskeni icin sinir testi sonuclar1 Tablo 5’te
yer almaktadir. Tablo 5'te, hesaplanan F istatistigi degeri 3,927 olarak bulunmustur. %1
anlamlilik diizeyinde hesaplanan F istatistigi alt sinirin altinda kaldigindan, degiskenler
arasindan %1 anlamlilik diizeyinde bir esbiitiinlesme yoktur. %5 anlamlilik diizeyinde ise,
hesaplanan F istatistigi alt ve {ist sinir arasinda kaldigindan egbiitiinlesmeye iliskin bir
tespit yapilamamaktadir. Ancak, %10 anlamlilik diizeyinde ise, hesaplanan F istatistigi iist
sinirin  istiinde oldugundan degerler arsinda %90 giiven diizeyinde esbiitiinlesme
iliskisinin mevcut oldugu séylenebilir. Diger bir ifadeyle, Ho hipotezi, seride es biitiinlesme
olmadigina yonelik olarak kurulmus olmasindan dolay1 reddedilir. Seriler arasinda %10
anlamlilik diizeyinde egbiitiinlesme oldugu sonucuna ulasilir.

Tablo 5. ithalat icin Sinir Testi ve Es Biitiinlesme Sonuglar:

k F istatistigi Alt Sinir* Ust Simir* Anlamhilik Diizeyi
3 3,927 4,29 5,61 %1

3,23 4,35 %5

2,72 3,77 %10

* Kritik degerler, Eviews 8 paket programi kullanilarak “Bound Test” sonucu tespit edilmistir.

Giiney Kore'ye Yapilan ihracat bagimli degiskeni icin sinir testi sonuglarina Tablo 6’da
yer verilmistir. Tablo 6'da goriildiigii lizere, hesaplanan F istatistigi degeri 14,518 olarak
bulunmustur. %1 anlamlilik diizeyinde hesaplanan F istatistigi, list sinirin istiinde
oldugundan degerler arasinda %99 giiven dizeyinde esbiitiinlesme iliskisinin mevcut
oldugu sdylenebilir. Diger bir ifadeyle, Ho hipotezi, seride es biitiinlesme olmadigina yonelik
olarak kurulmus olmasindan dolay1 reddedilir. Seriler arasinda %1 anlamlilik diizeyinde es
biitiinlesme oldugu sonucuna ulasilmaktadir.

Tablo 6. ihracat icin Sinir Testi ve Es Biitiinlesme Sonuclari

k F Istatistigi Alt Sinir* Ust Stmir* Anlamlilik Diizeyi
3 14,518 4,29 5,61 %1

3,23 4,35 %5

2,72 3,77 %10

* Kritik degerler, Eviews 8 paket programi kullanilarak “Bound Test” sonucu tespit edilmistir.
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4.3. ARDL Modeli ile Ampirik Sonuc¢lar

Calismanin degiskenleri arasinda es biitlinlesme iliskisinin varligi tespit edilmesiyle
beraber 6ncelikle degiskenlerin uzun dénem tahmini gerceklestirilecektir. ithalatin bagimli
degisken oldugu modelde maksimum gecikme 12 alinmis olup en uygun gecikme, 3 olarak
belirlenmistir. Elde edilen ARDL modeli tahmin sonucu Tablo 15’te yer almaktadir.

4.3.1. ARDL Modeli Tahmin Sonuglari

Ithalata iliskin Tahmin Sonuglarina Tablo 7’de yer verilmistir. ARDL modelinin,
tanisal testlerine bakildiginda modelde degisen varyans ve oto-korelasyon olmadig1 ancak,
normal dagilmadigi tespit edilmis durumdadir.

Tablo 7. ithalata iliskin ARDL (3,0,0,0) Modeli Tahmin Sonuglari

Degiskenler Katsayl t Degeri p Degeri
LOG(IM_SA(-1)) 0,219 2,283 0,024
LOG(IM_SA(-2)) 0,136 1,934 0,056
LOG(IM_SA(-3)) 0,330 6,667 0,000
LOG(IP_TR) 0,766 2,599 0,011
LOG(CPL_TR) -0,547 -2,010 0,047
LOG(NER_TR) 0,014 0,091 0,928
STA 0,055 1,991 0,049
C 5,234 2,562 0,012
R2 0,856 ]B 620.602%**
Diiz R2 0,847 White Testi 1,003
Durbin Watson 2,056 Breush Pagan 1,835
Breush Godfrey 1,292 Ramsey Reset 0,729

*Bagimli Degisken, Giiney Kore'den Yapilan ithalat

Ihracatin bagimh degisken oldugu modelde maksimum gecikme 12 alinmis olup, en
uygun gecikme “1” olarak belirlenmistir. Elde edilen ARDL modeli tahmin sonuglarina Tablo
8'de yer verilmistir. ARDL modelinin, tanisal testlerine bakildiginda modelde degisen
varyans veya otokorelasyon ve normallik agisindan herhangi bir problem tespit
edilmemistir.
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Tablo 8. ihracata iliskin ARDL (1,0,0,0) Modeli Tahmin Sonuglari

Degiskenler Katsay1 t Degeri p Degeri
LOG(EX_SA(-1)) 0,310 4,261 0,000
LOG(IP_TR) 2,565 4,897 0,000
LOG(CPI_TR) -2,060 -2,843 0,005
LOG(NER_TR) -0,871 -2,364 0,020
STA -0,128 -1,239 0,218
C 13,953 3,959 0,000
R2 0,606 JB 0,265
Diiz R2 0,588 White Testi 1,674
Durbin Watson 1,914 Breush Pagan 2,010
Breush Godfrey 1,566 Ramsey Reset 1,461

*Bagimh Degisken, Giiney Kore'den Yapilan ihracat

4.3.1.1. Uzun Dénemli iliski

Tlrkiye’den Giiney Kore’ye yapilan ihracata iliskin uzun dénemli iliskiye ait analiz
sonuglarina Tablo 9’da yer verilmistir. Tablo 9’da yer verilen degerlere gore, Giiney Kore’ye
yapilan ihracat hacmi ile Tiirkiye'nin Sanayi Uretimi Endeksi arasinda pozitif yonde ve %1
anlamlilik diizeyinde istatistiksel olarak anlamli bir iliski oldugu, Giiney Kore’ye yapilan
ihracat ile ilkemizin enflasyon orani arasinda negatif dogrultuda, %1 anlamlilik diizeyinde
ve istatistiki olarak anlaml bir iliski oldugu, Giiney Kore'ye yapilan ihracat ile Nominal
Efektif Doviz Kuru arasindaysa negatif dogrultuda, %5 anlamlilik diizeyinde bir iliski oldugu
ve Guney Kore ile yapilan STA'nin bu tilkeye yapilan ihracat lizerinde istatistiksel olarak
anlaml bir etkisi olmadiginin sonucuna ulasiimistir.

Tiirkiye'nin Sanayi Uretim Endeksi %1 arttiginda Giiney Kore'ye yapilan ihracat
%3,717 artmakta iken Tiirkiye'nin tiiketici enflasyon endeksi %1 arttiginda Giiney Kore’ye
yapilan ihracat %2,986 azalmaktadir. Nominal Efektif Doviz Kuru %1 arttiginda Giiney
Kore'ye yapilan ihracat %1,263 azalmaktadir.

Tablo 9. ihracata iliskin Uzun Dénem Sonuglar1 ARDL (1,0,0,0)

Degiskenler Katsay1 t degeri p degeri
LOG(IP_TR) 3,717 4,789 0
LOG(CPL_TR) -2,986 -2,542 0,0124
LOG(NER_TR) -1,263 -2,090 0,039
STA -0,186 -1,237 0,2188
C 20,221 3,372 0,001

*Bagimh Degisken, Giiney Kore'ye Yapilan ihracat

Ithalata iliskin uzun doénemli iliskiye Tablo 10’da yer almaktadir. Tablo 10’da yer
verilen sonuglara gére, Giiney Kore’den yapilan ithalat hacmi ile Tiirkiye’'nin Sanayi Uretimi
Endeksi arasinda pozitif dogrultuda, %1 anlamlhlik diizeyinde istatistiksel olarak anlamh
bir iliskinin mevcut oldugu, Gliney Kore’den yapilan ithalat ile iilkemizin enflasyon orani
arasinda negatif yonde ve %5 anlamhlik diizeyinde istatistiksel olarak anlaml bir iliski
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oldugu ve Gliney Kore ile yapilan STA'nin %10 anlamlhilik diizeyinde ve istatistiksel olarak
anlamli oldugu ayrica Giiney Kore’den yapilan ithalati artirdigi sonucuna ulagilmistir.
Nominal Efektif Doviz Kuru icin katsay1 hesaplamasi yapilmis ancak, tahmin sonuclarinda
istatistiksel olarak anlamli bulunamamistir. Bu nedenle uzun ddénem Katsayisi
yorumlanmamistir.

Tiirkiye’nin Sanayi Uretim Endeksi %1 arttiginda Giiney Kore’den yapilan ithalat
%2,431 artmakta iken Tiirkiye’'nin tiiketici enflasyon endeksi %1 arttiginda Giiney Kore’den
yapilan ithalat %1,737 azalmaktadir. Giiney Kore ile yapilan STA’dan sonra, ortalama ithalat
%0,173 artmustir.

Tablo 10. ithalata iliskin Uzun Dénem Sonuglar1 ARDL (3,0,0,0)

Degiskenler* Katsayl tdegeri p degeri
LOG(IP_TR) 2,431 4,204159 0,0001
LOG(CPI_TR) -1,737 -2,03169 0,0447
LOG(NER_TR) 0,046 0,09179 0,927
STA 0,173 1,718358 0,0887
C 16,621 2,881855 0,0048

*Bagimli Degisken, Giiney Kore’den Yapilan ithalat

4.3.1.2. Kisa Dénemli iliski

Hata diizeltme modelinde yer almakta olan hata diizeltme teriminin 1 gecikmeli
degeri, kisa donem dengesizliklerinin ne kadarinin uzun dénemde diizeltilebilecegini
gostermektedir. Builiskiyi gozlemlemek icin Tablo 11’de ADRL modelinden elde edilen hata
diizeltme modelinin sonuglarina bakilabilir.

Tablo 11. Ihracata iliskin Kisa Donemli Iliski

Degiskenler Katsay1 t degeri p degeri
DLOG(IP_TR) -0,152 -0,290 0,772
DLOG(CPI_TR) 2,848 3,930 0,000
DLOG(NER_TR) -2,142 -5,809 0,000
D(STA) -0,905 -8,747 0,000
CointEq(-1) -0,648 -8,905 0,000

*Bagimh Degisken, Giiney Kore'ye Yapilan ihracat

Ihracatailiskin kisa dénemli iliski sonuclarina Tablo 11’de yer verilmistir. Tablo 11'de
yer verilen degerlere gore, negatif yonde ve %1 anlamlilik diizeyinde istatistiksel olarak
anlaml bulunan hata diizeltme terimi kat sayis1 bagiml degisken ile bagimsiz degiskenler
arasindaki sapmalarin %0,648’'inin uzun donemde dengeye gelmesinin beklendigini
gostermektedir. Diger bir ifadeyle, kisa donemde meydana gelen herhangi bir sok etkisinin
her dénem ortalama %0,648 oraninda diizeltildigi ve sistemin ortalama 2 dénem sonunda
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dengeye geldigi ifade edilebilir. Kisa donem katsayilarinda da gézlendigi tizere, Tiirkiye'nin
sanayi liretim endeksi ile Gliney Kore’ye yapilan ihracat arasinda negatif, istatistiksel olarak
anlamli ve tiiketici enflasyonuyla pozitif ve istatistiksel olarak anlaml bir iliski test
edilmistir.

Ithalata iliskin kisa dénemli iliski sonuclarina Tablo 12’de yer verilmistir. Tablo 12'de
yer verilen degerlere gore, negatif ve %1 anlamllik diizeyinde istatistiksel olarak anlaml
bulunan hata diizeltme terimi katsayis1 bagimli degisken ile bagimsiz degiskenler
arasindaki sapmalarin %0,315’inin uzun dénemde dengeye gelecegini gdstermektedir.
Diger bir ifadeyle, kisa donemde meydana gelen herhangi bir sok etkisinin her donem
ortalama %0,315 diizeltildigi ve sistemin ortalama 4 dénem sonunda dengeye geldigi ifade
edilebilir. Kisa donem katsayilarinda da gozlendigi tizere, Tlirkiye'nin sanayi tiretim endeksi
ile Giiney Kore’den yapilan ithalat hacmi arasindaki iliski pozitif ve istatistiksel olarak
anlamly, tiiketici enflasyon endeksi ile de negatif ve istatistiksel olarak anlamli olarak test

edilmistir.

Tablo 12. ithalata iliskin Kisa Dénemli iliski Sonuglar1 ARDL (1,0,2,1,1,1)

Degiskenler* Katsay1 tdegeri p degeri
DLOG(IM_SA(-1)) -0,466 -6,265686 0
DLOG(IM_SA(-2)) -0,330 -6,667462 0
DLOG(IP_TR) 0,766 2,599027 0,0107
DLOG(CPL_TR) -0,547 -2,010456 0,047
DLOG(NER_TR) 0,014 0,091226 0,9275
D(STA) 0,055 1,991475 0,0491
CointEq(-1) -0,315 -3,339297 0,0012

*Bagimli Degisken, Giiney Kore’den Yapilan ithalat

5.Sonug ve Degerlendirme

Giiney Kore ve Tirkiye'nin zaman icinde degisen ve farklilasan ekonomik talep
yapilan yapilarina dikkat cekilerek, bu noktadan hareketle iki iilke arasindaki serbest
ticaret anlasmasinin zaman icerisindeki etkisi yorumlanmaya calisiilmistir.

Turkiye Cumhuriyeti ile Giiney Kore arasinda 2012 yilinda imza altina alinan ve 1
Mayis 2013 tarihinde yiirtirliige giren STA'nin, spesifik olarak Mal Ticareti Anlasmasi’'nin,
iilkemizin Giiney Kore ile yaptig1 mal ticaretine etkisi olup olmadigina iliskin olarak, 2009-
2018 dis ticaret serileri lizerinde ARDL yaklasimi kullanilarak esbiitiinlesme analiziyle
gerceklestirilen istatistiksel anlamlilik testlerine gore;

- Gliney Kore ile yapilan STA’nin bu tlkeye yapilan mal ihracati iizerinde istatistiksel
olarak anlamli bir etkisinin mevcut olmadig1 sonucuna ulasilmistir. Giiney Kore ile yapilan
STA’nin bu iilkeden yapilan mal ithalati lizerinde %10 anlamlilik diizeyinde ise istatistiksel
olarak anlamli bir etkisi oldugu sonucuna ulasilmistir.

- Thracatta anlamli bir etkinin heniiz gériilmemis olmas:1 ve ithalatta anlamllik
diizeyinin diisiik olmasinin, 2014-2018 araligindaki toplam dort yillik aylik periyotlu
serilerin, STA'nin dis ticarete lizerindeki somut etkisinin daha uzun vadeli bir gecikmeyle
yansimis olabileceginden hareketle yeterli olmayabilecegi diisiiniilmiistr.
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- Diger taraftan, iki tilkenin ekonomi profillerine bakildiginda, GSYH, kisi basina diisen
gelir dlzeyi veya ileri teknoloji liriinlerinin ihracattaki pay1 gibi gostergeler agisindan
birbirinden olduk¢a farklilasmis olduklar1 sdylenebilir. Bu farklilasma, Linder’in
“Tercihlerde Benzerlik Teorisi” (Linder, 1961: 17) cercevesinden okundugunda, bu
tilkelerin kisi basina diisen milli gelir diizeylerindeki farkliligin talep fonksiyonuna yansidigi
ve Tiirkiye’nin Giiney Kore ile ihracatinin STA imzalandig1 halde sinirli kalmasina neden
oldugu sdylenebilir. iki tilke arasindaki durumun, bir gegici dissal soktan ziyade yukarida
da Dbahsettigimiz gibi bir “yapisal farklilasmadan” kaynaklanmis oldugunu
diisiindiiglimiizden, mevcut durumun kisa ve orta vadede degisime ugramasi
beklenmemektedir.

- Mevcut calismada, STA’larin her zaman taraf devlet lehine calismayabilecegi, mevcut
calismada goriildigl gibi ihracata anlaml bir etki saglamayip ithalati artirarak dis ticaret
aciginl buyiitiici etki yapabilecegi goriilmektedir. Bu bulgu, Tirkce literatiirdeki
calismalarin (Tablo 1) sonuglarinin genel egiliminde goriilen “STA’larin iilke lehine oldugu”
yoniindeki bulgu ve ¢ikarsamalara alternatif bir yaklasim getirmektedir.

Arastirma ve Yayin Etigi Beyani
Etik kurul izni ve/veya yasal/6zel izin alinmasina gerek olmayan bu calismada arastirma ve
yayin etigine uyulmustur.

Arastirmacilarin Katki Orani Beyani
Yazarlar makaleye esit oranda katki saglamis olduklarini beyan eder.

Cikar Catismasi Beyani
Bu ¢alismada herhangi bir potansiyel ¢ikar ¢atismasi bulunmamaktadir.
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Covid-19 Déneminde Zincir Marketlere Yénelik Fahis Fiyat Iddialarinin
Finansal Performans Ac¢isindan Degerlendirilmesi
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Bu calismada Covid-19 salgin siirecinin BIST Perakende Ticaret sektori
kapsaminda faaliyetlerini siirdiiren zincir marketler tzerindeki finansal
performans etkisi incelenmistir. Bu dogrultuda ¢alisma kapsaminda, BIST te islem
goren Kamuyu Aydinlatma Platformu’'nda (KAP) ‘Perakende Ticaret’ olarak
tanimlanan sektorden zincir market olarak tanimlanan 5 firma secilmistir. Bu
firmalarin 4 tanesi, Rekabet Kurumu tarafindan yiiriitilen sorusturma
kapsaminda ceza verilen sirketlerdir. Calismada bu 5 firmaya ait veriler, mali
analiz teknikleri kapsaminda degerlendirilen dikey analiz, trend analizi ve oran
analizi kullanilarak firma ve sektér karsilastirmali olarak analiz edilmistir.
Firmalarin net kar marji sektor karsilastirmali olarak incelendiginde; sektor
ortalamasinda 2019 yilinda meydana gelen sert yiikselis hareketine incelemeye
alinan firmalarda rastlanmadig1 goriilmektedir. Incelenen firmalarin genel olarak
salginin baslangici olan 2020 yilinda pozitif bir performans gosterdikleri; 2021
yilinda ise bu kazanci korumaya calistiklari tespit edilmistir.
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The Evaluation of Excessive Price Allegations for Chain Supermarkets During

Covid-19 in Terms of Financial Performance

Abstract

In this study, the financial performance effect of the Covid-19 epidemic process on
the chain markets operating within the scope of BIST Retail Trade sector was
examined. In this direction, within the scope of the study, five companies defined
as chain markets from the sector defined as 'Retail Trade' in the Public Disclosure
Platform (KAP) traded in BIST were selected. Four of these firms are companies
that have been penalized within the scope of the investigation carried out by the
Competition Authority (RK). In the study, the data of these five companies were
analyzed both as corporation comparative and sector comparative by using
vertical analysis, trend analysis and ratio analysis techniques, which are evaluated
within the scope of financial analysis techniques. When the net profit margin of the
corporations is analyzed in comparison with the sector; It is seen that the sharp
increase movement that occurred in the sector average in 2019 was not observed
in the companies that were examined. The companies examined generally showed
a positive performance in 2020, the beginning of the pandemic; In 2021, ithas been
determined that they are trying to protect this gain.
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1. Giris

Modern isletmecilik yonetimi anlayisina gore; kaynaklarin kithg ile karakterize olan
bugiliniin rekabet¢i is ortaminda, performans 6l¢limii ve yOnetimi ¢ok 6nemli bir rol
tstlenmektedir. Kiiresel rekabette basarili olmak icin sirketler, verimliliklerini ve
performanslarini artirmaya calisip, isletme ile cevresel unsurlar arasindaki stratejik aciklig
kapatarak uyum saglama davranisini gerceklestirmek zorundadirlar (Kadarova vd., 2015:
1503). Bu acidan performans yonetimi ve 6l¢limi isletmelerin gerek icsel stireclerdeki
yonetim kabiliyetinin takip edilerek gelistirilmesi gerekse isletme cevresi ile uyumun
saglanmasi agisindan 6nem arz etmektedir. Performans yOnetimi, temel olarak; isletme
kaynaklarinin 6nceden belirlenen performans hedefleri dogrultusunda planlanmasin,
yonetilmesini, diizenli olarak isletme verilerinin toplanmasini ve isletme hedefleri ile ilgili
gelismelerin izlenmesi ile degerlendirilmesini icermektedir (Sujova vd. 2014: 276).

Bir isletmeyle ilgili olarak degerlendirme yapilirken dikkat ¢eken ilk nokta finansal
performansla ilgili sonuglardir. Muhasebe verilerine dayanarak olusturulan finansal
performans olciitleri, “goreceli isletme performansindan” daha ziyade “kesinlesmis isletme
performansiyla” ilgili oldugu icin isletmenin bir biitiin olarak kesinlesmis performansinin
degerlendirilmesinde kullanilabilir (Celik, 2002: 5).

Finansal analizle ilgilenen gruplar, dolaysiz kullanicilar ve dolayli kullanicilar olarak
siniflandirilabilir. Bu siniflandirmaya gore; dolaysiz kullanicilari, isletme sahipleri, kredi
kurumlari, yonetim, isciler ve miisteriler olustururken; mali analistler, sermaye borsalari,
hukukgular, sermaye piyasalarini diizenleme ve denetleme kuruluslari, mali bilgi yayin
organlari, ticaret birlikleri ve is¢i birlikleri dolayli kullanicilart olusturmaktadir (Akdogan
ve Tenker, 1998: 24).

Finansal performans 6lgmede kullanilan en yaygin yontem ise muhasebe bilgi sistemi
tarafindan olusturulan mali tablolarin analizidir. Finansal tablolar analizi, isletmelerin mali
acidan gecmis performansinin ve mevcut durumunun ne durumda oldugunu belirlemeye
yonelik olarak; mali tablolarda birbiriyle iliskili kalemlerin ¢esitli yontemlerle incelenmesi,
sektordeki diger firmalar ve sektor ortalamalari ile karsilastirilmasi, yorumlanmasi, giiclii
ve zayif yonlerinin tespit edilmesine yonelik bir stirectir (Erdemir, 2019: 35). Cesitli ydntem
ve tekniklerle analiz edilmek ve yorumlanmak suretiyle, isletmenin karlilik durumu, borg
O0deme yetenegi, varliklarin verimliligi gibi konular saptanmaya c¢alisilmakta ve isletmenin
zaman i¢inde gostermis oldugu performans degerlendirilmektedir (Fehmi ve Eren, 2015:
149).

Son iki yildir karsi karsiya oldugumuz COVID-19 salgin siireci saglifimizi ve sosyal
hayatimiz1 etkiledigi kadar finansal piyasalari da derinden etkilemis ve bu etkilerin
yansimas1 da halen siirmektedir. Bu etki tiim diinya tlkeleri ile birlikte iilkemizi de
kapsamistir. Devletler tarafindan alinan dnlemler ve getirilen sinirlandirmalar tedarik
zincirlerinde kirillmalara ve kesintilere yol a¢gmistir. Buna bagli olarak iilkeler fiyat
artislariyla karsilasmis ve diinya ekonomileri agisindan da enflasyonist bir dénem
baslamistir. Tiim diinya iilkelerinde oldugu gibi iilkemizde de fiyat artislar:1 yasanmis ve bu
artislar 6zellikle perakende sektoriinde oldukea fazla hissedilmistir. Bu baglamda Rekabet
Kurumu tarafindan, perakende gida ve temizlik lriinleri ticareti ile istigal eden zincir
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marketler ile bunlarin tedarikcileri konumunda olan iiretici ve toptanci seviyesindeki
tesebbiislerin fiyatlama davranislarinin incelenmesi noktasinda bir sorusturma baslatilmis
ve bu sorusturma Ekim 2021 tarihinde zincir marketler aleyhine karara baglanarak
sonuc¢landirilmistir.

Bu ¢alismada Covid-19 salgin siirecinin BIST Perakende Ticaret sektorii kapsaminda
faaliyetlerini slirdiiren zincir marketler lizerindeki finansal performans etkisi incelenmistir.
Calisma kapsamina BIST’te islem goéren Kamuyu Aydinlatma Platformu’'nda (KAP)
‘Perakende Ticaret’ olarak tanimlanan sektdrden zincir market olarak tanimlanan 5 firma
dahil edilmistir. KAP Perakende Ticaret sektoriinde on dort adet firma bulunmaktadir ancak
bu firmalarin sadece bes tanesi zincir market statlisiinde hizmetlerine devam etmektedir.
Bu nedenle; bes firma segilirken Rekabet Kurumu tarafindan idari para cezasi verilen
firmalar ve analizin saglikli yapilabilmesi i¢cin yine ayni faaliyet alaninda hizmet veren
firmalarin bulunmasina dikkat edilmistir. Analiz kapsamina alinan 4 firmaya (BiM Birlesik
Magazalar A.S., CarrefourSA Carrefour Sabanci Ticaret Merkezi A.S., Migros Ticaret A.S. ve
SOK Marketler Ticaret A.S.) cezai miieyyide uygulanirken Bizim Toptan Satis Magazalar1 A.S.
ceza almamistir. Rekabet Kurumu tarafinda idari para cezasi verilen bir diger zincir market
olan Yeni Magazacilik A.S. (A 101) halka arz olunan bir firma olmadig1 icin mali tablo
bilgilerine ulasilamadigindan analiz kapsamina alinmamistir. Calismada bu 5 firmaya ait
2017-2021 dénemlerine ait veriler mali analiz teknikleri kapsaminda degerlendirilen dikey
analiz, trend analizi ve oran analizi teknikleri kullanilarak hem firma karsilastirmali hem de
sektor karsilastirmali olarak analiz edilmistir. Bu dogrultuda c¢alisma bes boéliimden
olusmaktadir; birinci boliimde girise yer verilmis, ikinci b6éliimde Covid-19 pandemisinin
finansal piyasalar lzerindeki etkisi ile iliskili farkli sektorlere yonelik literatiir taramasi
yapilmis, tiglincli b6liimde arastirmanin veri seti ve yontem ile ilgili bilgi verilmis, dérdiinci
bo6liimde analizden elde edilen bulgular degerlendirilmis ve sonug boéliimiinde de arastirma
sonrasinda elde edilen bulgular degerlendirilmistir.

2. Literatiir

Bu boliimde COVID-19 salginin tilkemizde faaliyet yiiriiten farkli sektorler tizerindeki
etkilerinin arastinldigi incelenmistir. Ozata Canli ve Ozdemir (2021), Tiirkiye’de hava
tasimaciligl faaliyetinde bulunan ve BIST 100 endeksinde yer alan isletmelerin 2019-2020
yillarina ait ara donem finansal raporlarini kullanarak finansal performanslarini ve sektore
0zel gostergeleri kiyaslamiglardir. Calismanin sonuclarina bakildiginda; Covid-19’un
Tirkiye havayolu tasimacilig1 tizerinde olumsuz etkilere yol actig1 ve bu etkinin finansal
acidan daha ¢ok ikinci ve liglincii ceyrek donemlerde hissedildigi ortaya konulmustur.

Havayolu tasimaciligl ile ilgili olarak yapilan bir baska ¢alisma ise Saban ve Trabzon
(2021) tarafindan Tiirkiye’'nin en biiyiik havayolu sirketi olan Tiirk Hava Yollar1 6zelinde
gerceklestirilen analizdir. Calismada; Tiirk Hava Yollar1 Anonim Ortakligi’'nin 2019 ve 2020
yillarina ait finansal olan ve finansal olmayan performans 6l¢iitleri kullanilmistir. Yapilan
analizlerde; COVID-19 salgininda isletmenin akaryakit maliyetlerinin ucus azalmalarina
bagl olarak olumlu y6nde etkilendigi, kargo ve posta kalemlerinin olumsuz etkilenmedigj,
isletmenin 6zkaynaklarinda azalma oldugu, isletmenin salgin déneminde 5 milyar 558
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milyon TL zarar agikladig tespit edilmistir. Ayrica bu donemde oran analizinden elde edilen
veriler; isletmenin likidite sorunu yasadigini ve isletmenin riskli finanse edildigini
gostermektedir.

Parlak (2021) calismasinda; Covid-19’un temel gida liretim isletmeleri iizerine
etkisini analiz etmek icin isletmenin finansal yapisini ve finansal performansini incelemistir.
Calismadan elde edilen sonug; isletmenin insanlarin temel ihtiyaci olan gida iiretimi
alaninda faaliyet gostermesi nedeni ile bu siirecten nispeten daha az etkilendigidir.

Ozdemir ve Ak¢akanat (2021) Borsa Istanbul’da kote turizm ve havayolu tagimaciligl
faaliyeti gerceklestiren 15 isletmenin mali verileri lizerinden Covid-19 6ncesi ve sonrasi
donemlerde ortaya cikan sonuclara iliskin bir karsilastirma yapmislardir. Covid-19
nedeniyle gerceklesen kisitlamalar nedeniyle 6zellikle yabanci turist girislerine bagh olarak
isletmelerin hasilatlarinda, esas faaliyet kar marjinda ve 6zsermaye karliliginda 6nemli
farkliliklar ortaya ¢ikmistir.

Demir (2020), BIST 100 sirketlerinin tamami iizerinden gerceklestirdigi analiz
calismasinin sonucu olarak Covid-19’un mali tablo oranlarini sektorler itibariyle farkh
olmakla birlikte, etkiledigini tespit etmistir. Sektdrel bazda farkli sonuclar cikmakla birlikte
genele bakildig1 zaman; kapsama alinan BIST 100 sirketlerinin 2020 yili i¢in ilk alti ay
sonuglarinin analizinden sirketlerin borglarindaki artisin varliklarindaki artistan daha fazla
oldugu gorilmiistiir. Buyiime degerlendirildiginde; 2020 birinci ¢eyrekteki biiylimenin
ikinci ceyrekte zayifladigi bununla birlikte satislarin ve karlarin diistigi gorilmistiir.
Karliliktaki azalmanin, finansal sektor (banka, sigorta ve leasing) disinda kalan reel sektor
sirketlerinde daha fazla oldugu tespit edilmistir.

Yiicel ve Durak (2020) tarafindan COVID-19’un neden oldugu finansal krizin BIST
Imalat Sektorii firmalarina olan finansal etkileri, finansal oranlar yardimi ile tespit edilmeye
calisilmistir. Arastirma sonuglari, “Ana Metal Sanayii” ile “Tekstil, Giyim Esyasi ve Deri
Sektori” niin salgindan olumsuz yonde etkilendigini gosterirken, diger sektorlerdeki
firmalarin salgin doneminin 6zelliklerine goére birbirinden farkli yonde etkilendigini
gostermektedir. Ozellikle ilag, dezenfektan, temel gida, ambalaj gibi salgin doneminde talebi
artan irilinleri tireten firmalarin olumlu yoénde etkilendigi goriilmektedir.

Doélen vd. (2021) farkli bir calisma yaparak birbirinden bagimsiz iki sektor olan ilag
ve havacilik sektoriint konu edinmislerdir. Calismada, bu sektdrlerde faaliyet gosteren tiger
isletmenin Haziran-Eyliil 2019 ve 2020 ara donem finansal raporlari karsilastirilarak Covid-
19’un etkileri ve dipnotlara eklenen yeni bilgiler olup olmadig1 ortaya konmaya ¢alisiimistir.
Calismanin sonuglariy; her iki sektérde de nakit bulundurma pozisyonlarinin arttigini,
havacilik sektériinde kargo tasimaciliginin, ila¢ sektériinde ise beslenme ve metabolizma
segmentindeki ila¢ satislarinin arttigin1 géstermektedir. Havacilik sektoriinde Covid- 19
salgininin sirketlerin faaliyetlerine etkileri baslikli dipnot agiklamalarinin bulundugy, ilag
sektoriinde ise yeterli agciklamalarin yapilmadig tespit edilmistir.

Calis vd. (2021) c¢alismalarinda Covid-19 pandemisinin ilag sanayi mali yapisina
etkilerini analiz etmislerdir. Calisma kapsaminda ila¢ tedarikcilerinden biri olan EIS
Eczacibag Ilag A.S.’nin finansal tablolar1 incelenmis ve sektoriin diger Borsa Istanbul’'da
islem goren sirketleri ile karsilastirilarak degerlendirmeler yapilmistir. Calisma sonucuna
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gore; EIS Eczaabasi Ilag A.S, 2019 yilinda satis hacminde biiyiime olmus ve pandemi
kisitlamalari baslayincaya kadar (Mart 2020) bu biiylime performansina devam etmistir. ,
Covid-19 pandemisinin yayilmasini onlemeye ve toplum saghgini korumaya yonelik
kisitlayici tedbirler ve insanlarin bireysel saglik tedbirleri nedeniyle, insanlar acil olmayan
saglik taleplerini ertelemek zorunda kalmalar1 saghk hizmetine olan talebi azaltmistir. Bu
azalis EIS Eczacibasi Ilag A.S.'nin briit karlilik ve esas faaliyetlerinden de etkisini gostermis
ve briit kar marji, esas faaliyet kdr marj1 diiserken likidite ve borgluluk oranlarinda ise
o6nemli bir degisiklik olmamistir.

Ozcan (2021) calismasinda iilkeler tarafindan alinan énemli kisitlamalar sebebiyle
Covid-19’dan en ¢ok etkilenen sektorlerin basinda yer alan ulasim ve turizm sektérlerini
incelemistir. Calismada BIST turizm ve ulastirma sektdrlerinde faaliyet goOsteren
isletmelerin etkinlikleri 2019 birinci ¢eyrek ve 2020 iigiincii ¢ceyrek aras1 donemleri iceren
mali tablo verileri kullanilarak él¢iilmiistiir. ilgili dénemlerde ortaya ¢ikan sonug, Covid-19
pandemisinin ulastirma ve turizm sektorlerinde isletme etkinlikleri iizerinde olumsuz etkisi
oldugu yoniindedir.

3. Veri ve Yontem

BIST’te islem géren Kamuyu Aydinlatma Platformu’nda (KAP) “Perakende Ticaret”
olarak tanimlanan sektorden zincir market olarak tanimlanan 5 firma secilmistir. Bu
firmalarin 4 tanesi, Rekabet Kurumu'nun salgin siirecinde, perakende gida ve temizlik
trlinleri ticareti ile istigal eden zincir marketler ile bunlarin tedarikgileri konumunda olan
iiretici ve toptanci seviyesindeki tesebbiislerin fiyatlama davranislarinin incelenmesine
yonelik olarak yiiriitiilen sorusturma kapsaminda ceza verilen sirketlerdir. Veriler
donemler halinde Finnet programi, Kamuyu Aydinlatma Platformu’'ndan ve firmalarin
kendi internet sitelerinden paylasmis olduklari bagimsiz denetim raporlarindan elde
edilmistir. Calismada bu 5 firmaya ait veriler mali analiz teknikleri kapsaminda
degerlendirilen dikey analiz, trend analizi ve oran analizi teknikleri kullanilarak hem firma
karsilastirmali hem de sektor karsilastirmali olarak analiz edilmistir.

4. Bulgular

Arastirmada kapsam olarak son bes yili icerecek sekilde olmasi agisindan 2017 -
2021 yillan arasi analize dahil edilmistir. Arastirmada Oncelikli olarak mali analiz
tekniklerinden trend analizi kullanilmis olup, her firma icin baz yil 2017 olmak lizere son
bes yili kapsayacak sekilde tablolar olusturulmustur. Arastirmanin konusu fahis fiyat artisi
iddiasi ile ilgili oldugu icin bu iddianin kisa dénemde yansimasinin goriilebilecegi mali tablo
olan gelir tablosu (finansal performans tablosu) kalemleri incelemeye alinmistir.
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Tablo 1. BIM Birlesik Magazalar A.S. Trend Analizi

2017

(Bin TL) 2018 2019 2020 2021
HASILAT 24.779.408 130,44 162,28 223,96 284,62
SATISLARIN MALIYETI 20.553.994 129,48 161,65 220,76 277,87
TICARI FAALIYETLERDEN BRUT KAR 4225414 13513 16532 239,49 317,46
(ZARAR)
BRUT KAR (ZARAR) 4225414 13513 16532 = 239,49 317,46
FAALIYET GIDERLERI (-) 3.186.435 131,18 154,38 = 201,56 274,16
NET ESAS FAALIYET KARI/ZARARI 1.038979 14724 198,88 35582 450,26
Esas Faaliyetlerden Diger Gelirler 31.605 115,08 233,53 345,15 607,91
Esas Faaliyetlerden Diger Giderler 10.907 208,11 165,34 187,40 6.848,32
ESAS FAALIYET KARI (ZARARI) 1.059.677 14566 @ 200,26 = 357,24 389,11
Yatirim Faaliyetlerinden Gelirler 3.037 1.459,57 3.791,57 4.578,73 10.995,42
Yatirim Faaliyetlerinden Giderler 1.575 217,33 334,35
FINANSMAN GELIRI (GIDERI) ONCESI
FAALIYET KARI (ZARARI) 1.061.139 149,64 210,51 = 369,35 420,04
Finansman Gelirleri 45.203 114,08 45,62 576,78 1.001,91
Finansman Giderleri 10.489 120,09  6.326,05 7.897,88  9.538,37
SURDURULEN FAALIYETLER VERGI
ONCESI KARI (ZARARI) 1.095.853 148,45 145,17 305,85 356,77
égi‘i?r“len Faaliyetler Vergi (Gideri) 232852 161,63 157,18 319,88 411,81
SURDURULEN FAALIYETLER DONEM
KARI (ZARARI) 863.001 144,90 @ 141,93 302,06 341,91
DONEM KARI (ZARARI) 863.001 144,90 141,93 302,06 341,91

Tablo 1, BIM Birlesik Magazalar A.S.ne ait son bes yili kapsayacak sekilde trend
analizini géstermektedir. Tablo incelendiginde; firmanin satis hasilatinin 2017 baz yilina
gore strekli bir artis icerisinde oldugu ancak 6zellikle 2020 yilinda ¢ok ciddi bir atak yaptigi
ve 2020 yili kadar yiiksek olmasa da 2021 yilinin da ciddi bir artis kaydettigi goriilmektedir.
Buna bagli olarak da briit satis karliliginda aynm yillarda yiliksek miktarda artislar ortaya
cikmistir. Tablo 1'de dikkat ceken 6nemli bir nokta “Esas Faaliyetlerden Diger Giderler”
kaleminde 2021 yilinda goriilen asir1 ytkselistir. Firmanin denetimden ge¢mis mali
tablolar1 ve dipnotlar: incelendiginde bunun Rekabet Kurumu tarafindan Sirket icin 28
Ekim 2021 tarihinde verilen para cezasi icin ayrilan karsilik tutari sebebiyle oldugu tespit
edilmistir. Tabloda yine asir1 artisiyla dikkat c¢eken bir diger kalem “Yatirim
Faaliyetlerinden Gelirler”dir. Bunun nedeninin firmanin sukuk ve gayrimenkul yatirim fonu
yatirimlarindan elde ettigi gelir oldugu goriilmektedir. 2019 yilinda ¢ok ciddi bir atis
gosteren ve izleyen yillarda da bu artisin siirdiigii 6nemli bir kalem de “Finansman
Giderleri”dir. Firmanin mali tablo dipnotlarina gére bunlarin finansal kiralama islemleri
sebebiyle oldugu goriilmektedir. Tim bu degiskenlerin sonucunda ortaya ¢ikan “Dénem
Kar1” 2017 yilina gore 2018 yilinda %45°lik bir artis gosterirken 2019 yilinda bu artis
%42’de kalmistir. Yani 2019 yili ka1 2018 yili karindan daha disiik gerceklesmistir.
Yukarida da dikkat ¢ekildigi gibi 2020 yilindaki satis hasilatinin agresif artis1 karliliga da
yansimis ve 2017 yilina gore li¢ kat1 asan bir rakama ulasilmistir. Bu artisin 2021 yilinda
nispeten daha az olmasinin en biiyiik sebebinin ise Rekabet Kurumu tarafindan verilen para
cezasl sebebiyle ayrilan karsilik oldugu goriilmektedir. Boyle bir durumun olmadigi

82



Iyibildiren, M., Covid-19 Déneminde Zincir Marketlere Yonelik Fahis Fiyat
iddialarinin Finansal Performans Acisindan Degerlendirilmesi

EFR

varsayildiginda 2021 yili ddnem karinin 2017 yilinin dénem karinin doért katinin tizerinde
olacag dngoriilmektedir.

Tablo 2. Bizim Toptan Satis Magazalari A.S. Trend Analizi

2017 2018 2019 2020 2021
HASILAT 2.896.367.998 128,62 156,08 185,12 247,66
SATISLARIN MALIYETI 2.651.840.103 125,04 151,04 180,26 237,21
TICARI FAALIYETLERDEN BRUT KAR 244.527.895 167,42 210,80 237,86 361,03
(ZARAR)
BRUT KAR (ZARAR) 244.527.895 167,42 210,80 237,86 361,03
FAALIYET GIDERLERI ) 223.425.268 128,84 144,65 181,53 258,24
NET ESAS FAALIYET KARI/ZARARI 21.102.627 575,85 911,12 834,32  1.449,39
Esas Faaliyetlerden Diger Gelirler 12.146.482 163,46 155,59 131,03 472,88
Esas Faaliyetlerden Diger Giderler 64.708.653 171,57 204,36 150,97 331,25
ESAS FAALIYET KARI (ZARARI) -31.459.544 296,49 450,90 499,71 673,46
Yatirim Faaliyetlerinden Gelirler 15.538.794 311,33 478,53 304,58 383,08
Yatirim Faaliyetlerinden Giderler 331.942 842,78 770,29 673,78 3.194,28
FINANSMAN GELIRI (GIDERI) ONCESI
FAALIYET KARI (ZARARI) -16.252.692 667,20 1.127,43 1.057,57 1.417,47
Finansman Giderleri 21.976.571 218,65 496,76 413,25 563,28
SURDURULEN FAALIYETLER VERGI
ONCESI KARI (ZARARI) -38.229.263 272,93 308,71 327,03 393,79
Siirdiiriilen Faaliyetler Vergi (Gideri) Geliri -7.870.924 279,33 307,80 331,86 96,29
SURDURULEN FAALIYETLER DONEM KARI -30.358.339 271,27 308,95 32577 470,92
(ZARARI)
DONEM KARI (ZARARI) -30.358.339 271,27 308,95 325,77 470,92

Tablo 2, Bizim Toptan Satis Magazalar1 A.S.'ne ait son bes yili kapsayacak sekilde
trend analizini gostermektedir. Tablo incelendiginde; firmanin satis hasilatinin 2017 baz
yilina gore 2021 yilina kadar diizenli bir artis igerisinde oldugu, 2021 yilinda ise 6nceki
yillar artislarinin iki katindan daha fazla artis kaydettigi goriilmektedir. Buna bagh olarak
da briit satis karlihginda en agresif artis 2021 yilinda ortaya ¢ikmistir. Tabloda firmanin
faaliyet giderlerinde de 2021 yilinda dikkat ¢ekici bir yiikselis oldugu tespit edilmistir.
Firmaya ait mali tablolar incelendiginde bu artisin pazarlama giderleri kaynakli oldugu
gorilmektedir. Satis hasilatinda 2021 yilinda meydana gelen yiikselisim dikkat ceken ilk
yansimasl “Net Esas Faaliyet Kar1” kaleminde olmustur. 2017 yilina gore 13 kattan daha
fazla artis gosteren bu kalem nihai kar icin de bir projeksiyon sunmaktadir. “Esas
Faaliyetlerden Diger Gelirler ve Giderler” ile ilgili artislarin daha ¢ok vadeli alim ve satig
islemlerine iliskin faiz gelir ve giderlerinden kaynakli oldugu firmanin mali tablolarindan
tespit edilmistir. “Yatirim Faaliyetlerinden Giderler” tabloda en fazla dikkat ceken kalem
gibi goriinmektedir. Bu degisikligin de maddi duran varlik satis zararindan kaynaklandigi
tespit edilmistir. 2019 yilinda ciddi bir atis gosteren ve izleyen yillarda da bu artisin siirdigii
onemli bir kalem de “Finansman Giderleri”’dir. Firmanin mali tablo dipnotlarina gore
bunlarin banka faiz giderleri ve finansal kiralama finansman giderleri sebebiyle oldugu
gorilmektedir. Finansal performans tablosunun sonucunda ortaya ¢ikan “Donem Kar1”
2017 yilinda zarar ile sonuglandigl i¢cin diger donemlerde olusan kar artislar1 zarar
donemine gore oldukca yiiksek goriilmektedir. Bu nedenle sadece “Dénem Kar1” kalemi i¢in
baz yil 2017 yilindan 2018 yilina kaydirildiginda karsilastigimiz sonug su sekildedir: 2019
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yil1 donem kar1 2018 yili donem karinin yaklasik 1,5 kat1 olurken 2021 yili donem kar1 yeni
baz yil olan 2018 yilinin 3,8 kati olarak gerceklesmistir. Yukarida bahsedildigi gibi “Net Esas
Faaliyet Kar1” kaleminde dikkat ¢eken artis diger gider kalemlerindeki artisla biraz azalmis
olsa da “Dénem Kar1” kalemine yansimasi 2018 yilina gore 4 kata yakin bir atis seklinde
olmustur.

Tablo 3. CarrefourSA Carrefour Sabanci Ticaret Merkezi A.S. Trend Analizi

2017 2018 2019 2020 2021
HASILAT 4.556.668.173 114,19 140,14 173,70 205,58
SATISLARIN MALIYETI 3.390.412.026 112,73 137,08 171,14 200,22
TICARI FAALIYETLERDEN BRUT
KAR (ZARAR) 1.166.256.147 118,46 149,03 181,14 221,14
BRUT KAR (ZARAR) 1.166.256.147 118,46 149,03 181,14 221,14
FAALIYET GIDERLERI (-) 1.148.307.149 123,31 133,38 157,61 184,77
NET ESAS FAALIYET KARI/ZARARI 17.948.998 -192,34 1.150,71 1.686,98 @ 2.548,20
Esas Faaliyetlerden Diger Gelirler 92.768.216 68,84 36,77 63,64 130,21
Esas Faaliyetlerden Diger Giderler 292.879.440 120,49 92,02 91,04 182,56
ESAS FAALIYET KARI (ZARARI) -182.162.226 22,37 184,15 252,26 223,88
Yatirim Faaliyetlerinden Gelirler 21.289.283 2.674,29 25,65 1,73
Yatirim Faaliyetlerinden Giderler
FINANSMAN GELIRI (GIDERI)
ONCESI FAALIYET KARI (ZARARI) 165.552.265 348,49 182,02 260,44 211,16
Finansman Gelirleri 2.349.557 2.267,13  2.305,73 943,27 141,02
Finansman Giderleri 189.044.318 143,09 240,92 208,60 247,97
SURDURULEN FAALIYETLER VERGI
ONCESI KARI (ZARARI) -352.247.026 208,12 77,63 122,75 73,11
é‘gﬁ‘i‘r“le“ Faaliyetler Vergi (Gideri) -46.438.129 286,33 10,57 269,02 164,50
SURDURULEN FAALIYETLER
DONEM KARI (ZARARI) -305.808.897 196,24 87,81 100,54 59,23
DONEM KARI (ZARARI) -305.808.897 196,24 87,81 100,54 59,23

Tablo 3, CarrefourSA Carrefour Sabanci Ticaret Merkezi A.S.'ne ait trend analizini
gostermektedir. Bu firmay1 yukarida adi gegen iki firmadan farkli kilan yon, inceleme
kapsamina dahil edilen bes donemin de zararla kapanmasidir. Aslinda Tablo 3
incelendiginde; firmanin satis hasilatinin 2017 baz yilina gore diizenli bir artis icerisinde
oldugu, diger iki firmada oldugu gibi asir1 yiikselisin oldugu bir ddnemin de bulunmadigi
goriilmektedir. Buna bagl olarak da briit satis karhilifinda da diizenli bir artis ortaya
¢cikmistir. Tabloda firmanin faaliyet giderlerinde meydana gelen artislarin briit kara gore
sinirli kalmasi isletmenin “Net Esas Faaliyet Kar1” kalemindeki degismeleri oldukca dikkat
cekici hale getirmistir. Bu artis oranlarinin ytiksek cikmasindaki bir bagka faktér de baz yil
olarak kabul edilen 2017 y1lindaki karin oldukga diistik gerceklesmis olmasidir. Ancak “Esas
Faaliyetlerden Diger Giderler” ve “Finansman Giderleri” kalemlerinin hesaplamaya dahil
olmasiyla birlikte bu artis tablosu yerini zararla sonu¢lanan dénem sonu rakamlarina
birakmaktadir. Firmaya ait mali tablo dipnotlar1 incelendiginde bu iki kaleme ait giderlerin
agirlikli olarak; vadeli alim faiz giderleri, kiralama ytikiimliiliiklerine iligkin faiz giderleri ve
banka faiz giderlerinden olustugu tespit edilmistir.
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Tablo 4. Migros Ticaret A.S. Trend Analizi

2017 2018 2019 2020 2021
HASILAT 15.344.047.000 121,98 149,01 187,63 236,39
SATISLARIN MALIYETI 11.262.081.000 122,86 148,69 19551 244,34
TICARI FAALIYETLERDEN BRUT KAR 4.081.966.000 119,56 149,91 16588 214,47
(ZARAR)
BRUT KAR (ZARAR) 4.081.966.000 119,56 149,91 16588 214,47
FAALIYET GIDERLERI (-) 3.554.016.000 113,44 134,23 151,66 190,42
NET ESAS FAALIYET KARI/ZARARI 527.950.000 160,77 255,44 = 261,59 376,36
Esas Faaliyetlerden Diger Gelirler 157.060.000 175,73 196,52 188,16 =@ 290,85
Esas Faaliyetlerden Diger Giderler 382.187.000 178,89 216,13 168,15 414,64
ESAS FAALIYET KARI (ZARARI) 302.823.000 145,66 274,49 341,44 283,70
Yatirim Faaliyetlerinden Gelirler 1.251.927.000 0,55 2,22 3,85 17,99
Yatirim Faaliyetlerinden Giderler 159.169.000 90,33 36,39 12,19 5,95
FINANSMAN GELIRI (GIDERI) ONCESI
FAALIYET KARI (ZARARI) 1.395.581.000 21,80 57,40 76,15 77,02
Finansman Gelirleri 88.965.000 65,21 32,66 340,80 300,13
Finansman Giderleri 881.850.000 159,84 144,20 179,92 126,59
SURDURULEN FAALIYETLER VERGI
ONCESI KARI (ZARARI) 602.696.000 -173,76 =~ -73,25 -36,62 37,41
é‘;{i‘i‘r“le“ Faaliyetler Vergi (Gideri) 93.660.000 226,17 3230 19564 -141,70
SURDURULEN FAALIYETLER DONEM
KARI (ZARARI) 509.036.000 -164,12 = 92,67  -79,35 70,37
DONEM KARI (ZARARI) 509.036.000 -164,12 =~ -90,50 @ -79,16 70,50

Tablo 4, Migros Ticaret A.S.ne ait 2017 baz alinarak hazirlanmis bes yillik trend
analizini gdstermektedir. Tablo incelendiginde; firmanin satis hasilatinin 2017 baz yilina
gore strekli bir artis icerisinde oldugu, 6zellikle 2020 ve 2021 yilinda diger iki yila gore
daha yiiksek bir artis kaydettigi goriilmektedir. Buna bagli olarak da briit satis karlihiginda
ayni oranlarda ytkselisler beklenmektedir ancak son iki yilda firmanin satislarinin
maliyetindeki artis oranlarinin hasilata gore yiiksek seyretmesi nedeniyle “Briit Kar”
kalemindeki artislar daha sinirli kalmistir. Faaliyet giderlerindeki artislarin hasilattaki artis
oranina ve satislarin maliyetindeki artis oranina gore daha diisiik kalmasi “Net Esas Faaliyet
Kar1” kaleminde 06zellikle 2021 yilinda ciddi bir toparlanma saglamistir. Ancak esas
faaliyetlerden diger giderlerin gelirlere oranla 2020 yili haricinde daha yiiksek artislar
gostermesi bu toparlanmanin etkisini azaltmigtir. Ozellikle 2021 yilindaki vadeli alim faiz
giderlerine ve Rekabet Kurumu cezasi icin ayrilan karsiliga bagh olarak giderler 2017
yilinin dort katindan daha yiiksek gerceklesmistir. Esas faaliyet karinin baz yila gére her yil
yiikselis gostermesine ragmen “Finansman Geliri (Gideri) Oncesi Faaliyet Kar1” kaleminin
2017 baz yilina gore diger yillarin diisiik ¢ikmasi olduk¢a dikkat ¢ekicidir. Bunun sebebi
arastirildiginda 2017 yilinda gerceklesen Kipa’'nin alimina bagh olarak ortaya ¢ikan negatif
serefiyeye bagl olarak ortaya ¢ikan “Yatirim Faaliyetlerinden Diger Gelirler” kalemi oldugu
tespit edilmistir. Karliligin diismesine ek olarak yiliksek finansman giderlerinin ortaya
¢cikmasi zarar1 kaginilmaz kilmig ve firma 2018, 2019 ve 2020 yillarini zararla kapatmistir.
2021 yilinda meydana gelen finansman giderinin 2020 yilina gére %30’a yakin diisiis
gostermesi firmay1 2021 yilinda tekrar kar eder duruma getirmistir.
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Tablo 5. SOK Marketler Ticaret A.S. Trend Analizi

2017 2018 2019 2020 2021
HASILAT 8.920.324.690 135,21 179,95 239,38 318,51
SATISLARIN MALIYETI 6.865.792.278 132,93 179,32 237,68 317,05
TICARI FAALIYETLERDEN BRUT
KAR (ZARAR) 2.054.532.412 142,81 182,06 245,10 323,39
BRUT KAR (ZARAR) 2.054.532.412 142,81 182,06 245,10 323,39
FAALIYET GIDERLERI (-) 1.873.650.763 133,65 153,11 193,94 259,16
NET ESAS FAALIYET KARI/ZARARI 180.881.649 237,60 481,94 774,96 988,67
Esas Faaliyetlerden Diger Gelirler 41.870.238 154,99 47,66 93,20 45,56
Esas Faaliyetlerden Diger Giderler 270.348.643 181,46 210,62 218,91 310,55
ESAS FAALIYET KARI (ZARARI) -47.596.756 208,59 877,14  1.983,65 2.233,42
Yatirim Faaliyetlerinden Gelirler 3.114.620 618,20 358,96 912,85 4.345,22
Yatirim Faaliyetlerinden Giderler 22.387.025 35,33 20,88 29,31 16,25
FINANSMAN GELIRI (GIDERI)
ONCESI FAALIYET KARI (ZARARI) 66.869.161 223,08 691,71  1.502,29 = 1.844,32
Finansman Giderleri 367.180.227 71,80 155,97 157,14 217,51
SURDURULEN FAALIYETLER VERGI
ONCESI KARI (ZARARI) -434.049.388 142,81 143,81 267,70 269,32
zgi‘i?r“le“ Faaliyetler Vergi (Gideri) 4.429.724 -7.129,18 122894 49548  -406,86
SURDURULEN FAALIYETLER
DONEM KARI (ZARARI) -438.479.112 215,41 131,96 262,01 272,73
DONEM KARI (ZARARI) -433.971.341 215,45 131,26 262,66 273,49

Tablo 5, SOK Marketler Ticaret A.S.ne ait son bes yili kapsayacak sekilde trend
analizini géstermektedir. Tablo incelendiginde; firmanin satis hasilatinin 2017 baz yilina
gore siirekli bir artis icerisinde oldugu, 2020 ve 2021 yillarinda ise 6nceki iki yila gére daha
fazla artis kaydettigi 6zellikle 2021 yilindaki artisin dikkat ¢ekici oldugu goériilmektedir.
Buna bagl olarak da briit satis karliliginda en agresif artis 2021 yilinda ortaya ¢ikmistir.
Tabloda firmanin faaliyet giderlerinde de 2021 yilinda dikkat ¢ekici bir ylikselis oldugu ve
bunun da pazarlama giderleri kaynakl oldugu tespit edilmistir. Satis hasilatinda 2021
yilinda meydana gelen yiikselisim dikkat ceken ilk yansimas1 2017 yilina gore 9 kata yakin
artis gosteren “Net Esas Faaliyet Kar1” kaleminde olmustur. “Esas Faaliyetlerden Diger
Giderler” ile ilgili artislarin daha ¢ok vadeli alim ve satis islemlerine iliskin faiz
giderlerinden kaynakli oldugu ve buna ek olarak da diger baz firmalarda oldugu gibi
Rekabet Kurumu cezasina iliskin karsiik oldugu firmanin mali tablolarindan tespit
edilmistir. “Yatirim Faaliyetlerinden Gelirler” tabloda en fazla dikkat ceken kalem gibi
gorinmektedir. Bu degisikligin de faiz gelirlerinden kaynaklandigi tespit edilmistir.
Finansman gideri 6ncesi kar rakamina gore firma sadece 2017 yilin1 zararla kapatirken
diger yillarda kar elde etmistir. Ozellikle 2020 ve 2021 yillarinda ciddi karlar saglanmistir.
Bu kalem ag¢isindan baz yili 2017 yerine kar elde edilen 2018 yilina ¢ektigimizde trend
rakamlari sirastile 2.130, 5.643 ve 7.125 gibi rakamlar1 bulmaktadir. Ancak 2017 yilina gére
sadece 2018 yilinda azalis gosteren “Finansman Giderleri” kalemi sebebi ile firma ya zarar
etmis yada dusiik karliliga razi olmus durumdadir. Firmanin mali tablo dipnotlarina gore
bunlarin finansal kiralama finansman giderleri sebebiyle oldugu gérilmektedir. Finansal
performans tablosunun sonucunda ortaya cikan “Dénem Kar1” 2017 yilinda zarar ile
sonuclandigl icin sadece “Donem Kar1” kalemi icin baz yil 2017 yilindan 2018 yilina
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kaydirildiginda karsilastigimiz sonug: 2019 yihi zararla sonuglanirken; 2020 yil1 donem kari
yeni baz yil olan 2018 yilinin 4 kati, 2021 yili ise 4,9 kat1 olarak gergeklesmistir.

Arastirmada trend analizinin tamamlanmasini takiben dikey yiizde yontemi olarak da
bilinen dikey analiz gerceklestirilmistir. Yine burada her firma i¢in 2017 yilindan baslamak
lizere son bes yil1 kapsayacak sekilde tablolar olusturulmustur.

Tablo 6. BIM Birlesik Magazalar A.S. Dikey Analiz
2017 2018 2019 2020 2021

HASILAT 100,00 100,00 @ 100,00 100,00 100,00
SATISLARIN MALIYETI 82,95 82,34 82,63 81,77 80,98
TiICARI FAALIYETLERDEN BRUT KAR (ZARAR) 17,05 17,66 17,37 18,23 19,02
BRUT KAR (ZARAR) 17,05 17,66 17,37 18,23 19,02
FAALIYET GIDERLERI (-) 12,86 12,93 12,23 11,57 12,39
NET ESAS FAALIYET KARI/ZARARI 4,19 4,73 5,14 6,66 6,63
Esas Faaliyetlerden Diger Gelirler 0,13 0,11 0,18 0,20 0,27
Esas Faaliyetlerden Diger Giderler 0,04 0,07 0,04 0,04 1,06
ESAS FAALIYET KARI (ZARARI) 4,28 4,78 5,28 6,82 5,85
Yatirim Faaliyetlerinden Gelirler 0,01 0,14 0,29 0,25 0,47
Yatirim Faaliyetlerinden Giderler 0,01 0,01 0,01

FINANSMAN GELIRI (GIDERI) ONCESI FAALIYET
KARI (ZARARI) 4,28 491 5,56 7,06 6,32
Finansman Gelirleri 0,18 0,16 0,05 0,47 0,64
Finansman Giderleri 0,04 0,04 1,65 1,49 1,42
SURDURULEN FAALIYETLER VERGI ONCESI

KARI (ZARARI) 4,42 5,03 3,96 6,04 5,54

Siirdiiriilen Faaliyetler Vergi (Gideri) Geliri 0,94 1,16 0,91 1,34 1,36
SURDURULEN FAALIYETLER DONEM KARI
(ZARARI) 3,48 3,87 3,05 4,70 4,18

DONEM KARI (ZARARI) 3,48 3,87 3,05 4,70 4,18

Tablo 6’da BIM Birlesik Magazalar A.S.'ne ait son bes yila ait gelir tablosu verilerinden
hareketle olusturulan dikey analiz sonuclar1 goriilmektedir. Bu sonuglara gore; firmanin
satislarin maliyetinin strekli olarak %80 seviyesinin tizerinde seyrettigi ancak son bes y1l
icerisinde de 2 puanlik bir diisiis gercgeklestirdigi gorilmektedir. Bu diisiisiin de 6zellikle
son iki yil icerisinde (%1,65) oldugu tespit edilmistir. Bunun yansimasi brit kar
yluzdelerinde de goriilmektedir. Faaliyet giderleri inisli ¢ikish bir grafik ortaya koyarken
genel olarak %12,5 seviyelerinde gerceklesmistir. “Net Esas Faaliyet Kar1” kalemi
incelendiginde satislarin maliyetindeki diistislere paralel olarak yine son iki yillik
performansinin diger yillara gére daha iyi oldugu ortaya ¢cikmaktadir. Ancak bu durum esas
faaliyet karinda bozulmakta ve 2021 yih kar1 2020 yilina gore yaklasik %1 diisiis
gostermektedir. Bunun sebebinin daha dnce bu firmanin trend analizinde a¢iklandig: gibi
Rekabet Kurumu tarafindan firmaya yazilan ceza oldugu bilinmektedir. Dikey analizde
dikkat ¢eken rakamlardan bir tanesi de finansman giderlerinin hasilat icerisindeki payi
olmustur. 2019 yilinda ¢ok ciddi bir yiikselis kaydeden bu rakam 2020 ve 2021 yillarinda
diisiis gosterse de hasilatin %1,5’ine yakin bir seviyede gerceklesmektedir. Sonug olarak
firmanin net karlihg1 %3,48’den baslayarak %4,18’e gelmistir. Buradaki en biiyiik katkinin
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bir onceki yila gore %1,65 artisla 2020 yilinda oldugu tespit edilmistir. Rekabet Kurumu
tarafindan yazilan cezaya iliskin karsilik tutarinin olmadig1 varsayimi altinda 2021 yili
karinin hasilat icerisindeki payinin da yaklasik %5 olacag diisiiniilmektedir.

Tablo 7. Bizim Toptan Satis Magazalari A.S. Dikey Analiz
2017 2018 2019 2020 2021

HASILAT 100,00 100,00 100,00 @ 100,00 100,00
SATISLARIN MALIYETI 91,56 89,01 88,60 89,15 87,69
TiCARI FAALIYETLERDEN BRUT KAR (ZARAR) 8,44 10,99 11,40 10,85 12,31
BRUT KAR (ZARAR) 8,44 10,99 11,40 10,85 12,31
FAALIYET GIDERLERI (-) 7,71 7,73 7,15 7,56 8,04
NET ESAS FAALIYET KARI/ZARARI 0,73 3,26 4,25 3,28 4,26
Esas Faaliyetlerden Diger Gelirler 0,42 0,53 0,42 0,30 0,80
Esas Faaliyetlerden Diger Giderler 2,23 2,98 2,93 1,82 2,99
ESAS FAALIYET KARI (ZARARI) -1,09 0,81 1,75 1,76 2,08
Yatirim Faaliyetlerinden Gelirler 0,54 1,30 1,64 0,88 0,83
Yatirim Faaliyetlerinden Giderler 0,01 0,08 0,06 0,04 0,15

FINANSMAN GELIRI (GIDERI) ONCESI FAALIYET
KARI (ZARARI) 0,56 2,04 3,33 2,60 2,76
Finansman Giderleri 0,76 1,29 2,41 1,69 1,73
SURDURULEN FAALIYETLER VERGI ONCESI

KARI (ZARARI) -1,32 0,75 0,92 0,91 1,03

Siirdiiriilen Faaliyetler Vergi (Gideri) Geliri -0,27 0,17 0,19 0,19 -0,11
SURDURULEN FAALIYETLER DONEM KARI
(ZARARI) -1,05 0,58 0,73 0,71 1,15

DONEM KARI (ZARARI) -1,05 0,58 0,73 0,71 1,15

Bizim Toptan Satis Magazalar1 A.S.'ne ait dikey analiz verilerine bakildiginda 2017
yilina gére %3,87’lik bir diisiis olmasina ragmen yukarida analizi gerceklestirilen BiM’e
gore hasilatin icerisindeki satislarin maliyeti payinin oldukca yiiksek gerceklestigi
gorulmektedir. Bu da dogal olarak briit kar oranlarina yansimaktadir. “Faaliyet Giderleri”
kaleminin hasilat icerisindeki pay1 incelendiginde; bir yiikselis egilimi ile birlikte BIM’in
aksine daha diisiik oldugu tespit edilmistir. Firmanin esas faaliyet karini eriten unsurlardan
bir tanesinin de daha 6nce agiklanan vadeli alimlara bagh ortaya ¢ikan esas faaliyetlerden
diger giderler oldugu gorilmektedir ve 2021 yilinda hasilatin yaklasik %3’iinii teskil
etmektedir. Yine karliligi azaltan unsurlardan biri olarak finansman giderleri de daha énce
incelemesi yapilan BIM’e gére yiiksek seyretmektedir. Son olarak hasilatin bir yiizdesi
olarak donem kari(zarar1) degerlendirildiginde; sadece 2017 yilinin zararla kapatildig: ve
diger yillarda da bir yiikselis trendinin oldugu sdylenebilir. Bu ytikselisin de 0,44 payla en
fazla 2021 yilinda gergeklestigi gortilmektedir.
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Tablo 8. CarrefourSA Carrefour Sabanci Ticaret Merkezi A.S. Dikey Analiz
2017 2018 2019 2020 2021

HASILAT 100,00 100,00 @ 100,00 100,00 100,00
SATISLARIN MALIYETI 74,41 73,45 72,78 73,31 72,47
TICARI FAALIYETLERDEN BRUT KAR (ZARAR) 25,59 26,55 27,22 26,69 27,53
BRUT KAR (ZARAR) 25,59 26,55 27,22 26,69 27,53
FAALIYET GIDERLERI (-) 25,20 27,21 23,98 22,87 22,65
NET ESAS FAALIYET KARI/ZARARI 0,39 -0,66 3,23 3,83 4,88
Esas Faaliyetlerden Diger Gelirler 2,04 1,23 0,53 0,75 1,29
Esas Faaliyetlerden Diger Giderler 6,43 6,78 4,22 3,37 571
ESAS FAALIYET KARI (ZARARI) -4,00 -6,22 -0,45 1,20 0,46
Yatirim Faaliyetlerinden Gelirler 0,47 10,94 0,07 0,00
Yatirim Faaliyetlerinden Giderler 0,26

FINANSMAN GELIRI (GIDERI) ONCESI FAALIYET
KARI (ZARARI) -3,63 4,72 -0,47 1,26 0,20
Finansman Gelirleri 0,05 1,02 0,85 0,28 0,04
Finansman Giderleri 4,15 5,20 7,13 4,98 5,00
SURDURULEN FAALIYETLER VERGI ONCESI

KARI (ZARARI) -7,73 0,55 -6,75 -3,44 -4,77

Siirdiiriilen Faaliyetler Vergi (Gideri) Geliri -1,02 0,77 -1,38 0,40 -0,18
SURDURULEN FAALIYETLER DONEM KARI

(ZARARI) -6,71 -0,22 -5,37 -3,84 -4,60
DONEM KARI (ZARARI) -6,71 -0,22 -5,37 -3,84 -4,60

Tablo 8’de CarrefourSA Carrefour Sabanci Ticaret Merkezi A.S.ne ait dikey analiz
verileri yer almaktadir. Firmanin satislarin maliyetinin hasilat icerisindeki pay1 daha 6nce
incelenen iki firmadan oldukca diistik olarak %72,5 - %74,5 araliginda gerceklesmistir. Bu
diisiik oran briit karliligin ters orantili olarak oldukga yliksek ¢ikmasina sebep olmus ancak
hasilat igerisinde oldukea ytliksek bir paya sahip faaliyet giderlerinin hesaplamaya dahil
edilmesi net esas faaliyet karinin disiik bir oranda gerceklesmesine neden olmustur.
Ozellikle vadeli alma bagh ortaya cikan esas faaliyetlerden diger giderlerin hasilat
icerisinde ciddi yer tutmasi esas faaliyet karinin olduk¢a diisiirmiis; iic ddnemde ise zarar
ortaya ¢ikarmistir. Buna ilave olarak ortaya ¢ikan finansman giderleri sebebi ile de firma
neredeyse her donemde zarar agiklamistir. Finansman giderlerinin hasilat icerisindeki pay1
yine diger iki firmaya gore oldukga yiiksek gercekleserek %5 civarinda olmus hatta 2019
yilinda %7’nin Uzerine ¢ikmistir. Sonug olarak firma 2017-2021 yillar1 arasinda, 2018 ve
2020 yillarinda bir azalma olsa da, her dénem zarar agiklamigtir.
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2017 2018 2019 2020 2021
HASILAT 100,00 100,00 100,00 100,00 @ 100,00
SATISLARIN MALIYETI 73,40 73,93 73,24 76,48 75,86
TICARI FAALIYETLERDEN BRUT KAR
(ZARAR) 26,60 26,07 26,76 23,52 24,14
BRUT KAR (ZARAR) 26,60 26,07 26,76 23,52 24,14
FAALIYET GIDERLERI (-) 23,16 21,54 20,86 18,72 18,66
NET ESAS FAALIYET KARI/ZARARI 3,44 4,53 5,90 4,80 5,48
Esas Faaliyetlerden Diger Gelirler 1,02 1,47 1,35 1,03 1,26
Esas Faaliyetlerden Diger Giderler 2,49 3,65 3,61 2,23 4,37
ESAS FAALIYET KARI (ZARARI) 1,97 2,36 3,64 3,59 2,37
Yatirim Faaliyetlerinden Gelirler 8,16 0,04 0,12 0,17 0,62
Yatirim Faaliyetlerinden Giderler 1,04 0,77 0,25 0,07 0,03
FINANSMAN GELIRI (GIDERI) ONCESI
FAALIYET KARI (ZARARI) 9,10 1,63 3,50 3,69 2,96
Finansman Gelirleri 0,58 0,31 0,13 1,05 0,74
Finansman Giderleri 5,75 7,53 5,56 5,51 3,08
SURDURULEN FAALIYETLER VERGI ONCESI
KARI (ZARARI) 3,93 -5,60 -1,93 -0,77 0,62
Siirdiiriilen Faaliyetler Vergi (Gideri) Geliri 0,61 -1,13 0,13 0,64 -0,37
SURDURULEN FAALIYETLER DONEM KARI
(ZARARI) 3,32 -4,46 -2,06 -1,40 0,99
DONEM KARI (ZARARI) 3,32 -4,46 -2,01 -1,40 0,99

Migros Ticaret A.S.'nin dikey analizi incelendiginde, satislarin maliyetinin ve faaliyet
giderlerinin hasilat icerisindeki pay1 a¢isindan CarrefourSA firmasi ile benzerlik gosterdigi
gorilmektedir. Satiglarin maliyetinin hasilata orani, son iki yilda ilk ii¢ yila gore ytliksek
seyrederken faaliyet giderleri tam tersine son iki yilda en diisiik seviyelerinde

gerceklesmistir. Vadeli alima bagh faiz giderleri ve Rekabet Kurumu tarafindan uygulanan
ceza sebebi ile esas faaliyetlerden diger giderlerin hasilat igerisindeki pay1 2021 yilinda en
yliksek seviyeye ulasmistir. Buna bagl olarak esas faaliyet kar marjinda da 2019 ve 2020
yilina gore bir diisiis ortaya ¢ikmigtir. 2017 yili, KIPA'min alimi sebebiyle ortaya ¢ikan
negatif serefiyeye bagl olarak karla kapanmis ancak takip eden ii¢ yil boyunca finansman

giderlerinin hasilata oraninin yiiksekligi sebebi ile de zarar agiklanmistir. 2021 yilinda ise
finansman giderlerinin oraninin diismesi ile birlikte %1 de olsa bir karlilik s6z konusu

olmustur.
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Tablo 10. SOK Marketler Ticaret A.S. Dikey Analiz
2017 2018 2019 2020 2021

HASILAT 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00
SATISLARIN MALIYETI 76,97 75,67 76,70 76,42 76,61
TICARI FAALIYETLERDEN BRUT KAR (ZARAR) 23,03 24,33 23,30 23,58 23,39
BRUT KAR (ZARAR) 23,03 24,33 23,30 23,58 23,39
FAALIYET GIDERLERI (-) 21,00 20,76 17,87 17,02 17,09
NET ESAS FAALIYET KARI/ZARARI 2,03 3,56 5,43 6,56 6,29
Esas Faaliyetlerden Diger Gelirler 0,47 0,54 0,12 0,18 0,07
Esas Faaliyetlerden Diger Giderler 3,03 4,07 3,55 2,77 2,95
ESAS FAALIYET KARI (ZARARI) -0,53 0,03 2,01 3,98 3,41
Yatirim Faaliyetlerinden Gelirler 0,03 0,16 0,07 0,13 0,48
Yatirim Faaliyetlerinden Giderler 0,25 0,07 0,03 0,03 0,01

FINANSMAN GELIRI (GIDERI) ONCESI FAALIYET
KARI (ZARARI) -0,75 0,13 2,05 4,08 3,87
Finansman Giderleri 4,12 2,19 3,57 2,70 2,81
SURDURULEN FAALIYETLER VERGI ONCESI

KARI (ZARARI) -4,87 -2,06 -1,52 1,38 1,06

Siirdiiriilen Faaliyetler Vergi (Gideri) Geliri 0,05 -2,62 0,34 0,10 -0,06
SURDURULEN FAALIYETLER DONEM KARI
(ZARARI) -4,92 0,56 -1,86 1,27 1,12

DONEM KARI (ZARARI) -4,86 0,56 -1,86 1,27 1,12

Tablo 10, SOK Marketler Ticaret A.S.'ne ait dikey analiz verilerini gostermektedir. Son
iki firmaya benzer durum burada da karsimiza ¢ikmaktadir; satislarin maliyetinin ve
faaliyet giderlerinin hasilata orani. SOK’ta son bes yil icerisinde satislarin maliyetinin
hasilata orani nereyse sabit seyretmistir. Faaliyet giderleri icin ise daha iyimser bir tablo
olarak %4’liik bir diisiis s6z konusu olmustur. Bunun yansimasi da ilk olarak esas faaliyet
kar marjinda ortaya ¢ikmaktadir. Son iki yilin kar marji diger yillara gore olduk¢a ytliksek
gerceklesmistir. Firmanin finansman giderlerinin hasilat igerisindeki payina bakildig
zaman, dalgali bir seyir izledigi gériilmektedir. Son iki y1l icin bu oran nispeten de olsa diisiik
kaldigi icin karliliga olumsuz etkisi daha az olmus ve 2020, 2021 yillarinda firma dénem net
kari ile kapatmistir.

Calismanin son kisminda oran analizi yontemi kullanilmis olup, bes dénemin
sonuglari karsilastirmal olarak grafiklerde gosterilmistir. Elde edilen sonuglar ile donemler
arasinda ortaya ¢ikan oranlar arasindaki degisiklikler sunulmaya calisilmistir. Arastirmanin
konusu fahis fiyat artisi iddias ile ilgili oldugu i¢in bir analizde kullanilan oranlarin tamami
yerine ¢alismanin odaklanmasi agisindan sadece karlilik oranlari kapsama dahil edilmistir.
Bu oranlar: Aktif Karliligi (ROA), Briit Esas Faaliyet Kar Marji, Esas Faaliyet Kar Marji, Favok
Marji ve Net Kar Marjidir.
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Grafik 1. Aktif Karlilik Orani

Firmalarin aktif karlilik oranlar1 sektor karsilastirmali olarak incelendiginde son bes
yillik siirecte sadece BIM’in sektér oranlarindan yiiksek seyrettigi goriilmektedir. Aym
zamanda grafikteki hareketler sektoriin ve BIM’in genel olarak paralel bir sekilde yiikselip
diisis gosterdigini de ortaya koymaktadir. Diger firmalarin aktif karlilik oranlari
degerlendirildiginde; BIZIM’in de istikrarl bir yap ortaya koydugu, 2017 yilinda eksi olan
degerini diger yillarda pozitifte tutmay1 basardig1 ve en yiiksek degerine 2021 yilinda
ulastign goriilmektedir. Migros’'un ise 2017 yilindan sonra ii¢ yil boyunca eksi degerde
kaldig1, 2021 yilinda tekrar pozitif degeri sagladig1 tespit edilmistir. Aktif karlilik orani
acisindan en dalgal grafigin SOK’a ait oldugu soylenebilir. 2017 yilinda ekside baslayan
sire¢ 2018 yilinda pozitife donmiis ancak bu durum 2019 yilinda tekrar eksi olarak
degisiklik gostermistir. En iyi performansini ise 2020 yilinda ortaya koyarak 2021 yilinda
da yaklasik bir oranla siirdiirmeyi basarmistir. Aktif karlilik acisindan en kotii performansin
her yil aciklanan zararlar sebebi ile CarrefourSA’ya ait oldugu sdylenebilir. Firma
incelemeye alinan bes yil boyunca negatif bir goriiniim sergilemis, bu durum diger
firmalarin iyi performans gosterdikleri donemlerde bile degismemistir.
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Grafik 2. Briit Esas Faaliyet Kar Marji1

Grafikte firmalarin ve sektoriin son bes yila ait briit esas faaliyet kar marjlar
verilmistir. Grafikte bir gruplagsma dikkat cekmektedir. U¢ firma, CarrefourSA, Migros ve
SOK, sektér ortalamasinin iizerinde bir bolgede (%23-%27 araliginda) yer alirken BIM’in
oranlar1 sektdr ortalamasina cok yakin gerceklesmistir. Bizim firmasi ise daha diisiik
oranlarda briit esas faaliyet kari ile grafikte sektor ortalamasinin oldukca altinda bir yer
edinmistir. Yillara gore degisimlere bakildiginda; sektoriin bir yiikselis trendinde oldugu
soylenebilir. Firmalar acgisindan degerlendirildiginde iki firma haricinde hem ytikselis hem
de disiis yoninde ¢ok agresif bir hareketliligin olmadigi gozlemlenmektedir. Burada
bahsedilen iki firma Bizim ve Migros’'tur. Bizim firmas1 2018 yilinda ciddi bir ytikselis
gosterirken Migros ise 2020 yilinda grafikteki en sert diisiisii ger¢eklestirmistir.
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Grafik 3. Esas Faaliyet Kar Marji1

Briit esas faaliyet karina doneme ait faaliyet gelir ve giderleri eklenerek hesaplanan
esas faaliyet kar marji incelendiginde tablo degisiklik gostermektedir. Bes yillik periyot i¢in
sektor ortalamasinda 2019 yilinda ciddi bir diisiis dikkati ¢ekerken analize konu olan
firmalarin bu diisiisten etkilenmedigi goriilmektedir. Son bes yilda esas faaliyet kari
acisindan negatif rakami goren tek firma CarrefourSA olmasina karsin o da 2019 yili ile
birlikte ciddi bir toparlanma yasamistir. Burada briit esas faaliyet karlilig1 oldukga yiiksek
olan CarrefourSA ve Migros'un sektor ortalamasina gore daha kotii bir performans
sergiledigi tespit edilmistir. Grafikte yiikselis trendi agisindan dikkati ¢eken iki firma ise
Bizim ve SOK firmalar1 olmustur. Bizim, 2017 yilinda % 0,73 ile basladig1 esas faaliyet kar
marji siirecinde % 4,26’ya; SOK ise % 2,03’ten % 6,29’a ulasma basarisini gostermistir.
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Grafik 4. FAVOK Kar Marji

Grafik, firmalarin ve sektoriin faiz, amortisman ve vergi éncesi kar marjlarina iliskin
verileri gostermektedir. Buna gore 2021 yilinda ii¢ firmanin kar marjlar1 sektoriin kar
marjina oldukga yakin seviyelerde gerceklesmistir. Sektoriin kar marj1 2019 ve ozellikle
2020 y1linda oldukga iyi bir performans sergilemistir. Ayni sekilde firmalarin 2019 karhlik
oranlari da ciddi yiikselis gostermistir. 2020 yilinda dikkat ceken nokta ise Bizim ve Migros
firmalarinda sirasiyla 1 ve 1,6 puanlik kayiplar olmustur.
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Grafik 5. Net Kar Marji

Firmalar agisindan 6énemli bir oran da net kar marjidir. Bu oran firmalarin vergi
sonrasi elde etmis olduklari karin satislara oranlanmasi ile elde edilmektedir. Sektor
ortalamasinin net kar marjinda 2019 yilinda meydana gelen sert yiikselis hareketine
incelemeye alinan firmalarda rastlanmamaktadir. Net kar marjinin oldukca 6nemli bir veri
olmasi sebebi ile burada firmalar ayr1 ayr1 degerlendirilecektir. BIM’in net kar marjinin
genel olarak istikrarli bir durum ortaya koydugu; 6zellikle 2020 yilinda ciddi bir yiikselis
gosterdigi, Rekabet Kurumu'nun cezasi nedeniyle 2021 yilinda aynm1 performansi
gosteremedigi goriilmektedir. Bizim firmasinin 2017 yilinda zararla baslayan grafigi
ilerleyen yillarda kiictik de olsa istikrarh yiikselislerle 2021 yilinda % 1,15’e ulasmistir. Net
kar mariji agisindan en kotii performans, aktif karlilik oraninda oldugu gibi, CarrefourSA
firmasina aittir. Son bes yillik siirecte firma her donem zarar agiklamistir. Daha 6nceki
incelemelerimizde tespit etmis oldugumuz gibi burada diger firmalara gére hasilatin
icerisindeki pay1 yiiksek olan finansman giderlerinin de ciddi pay1 vardir. Migros, 2018,
2019 ve 2020 yillarinda zarar agiklayarak bes firmanin igerisinde kotii performans
acisindan ikinci olmustur. Ancak 2021 yilinda %1’lik kar ile zarar noktasindan
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kurtuldugunu gostermektedir. Migros'un zarara ettigi donemlerdeki finansman
giderlerinin hasilata oraninin da yiiksek oldugu burada belirtilmelidir. SOK firmasinin net
kar marj1 2017-2019 yillar1 arasinda inisli ¢ikish bir yapida olmasina karsin 2020 ve 2021
yillarinda daha istikrarh bir gériiniime kavusmustur.

5. Sonug

Iki y1li askin siiredir kars: karsiya oldugumuz COVID-19 salgin siireci saghgimizi ve
sosyal hayatimizi etkiledigi kadar finansal piyasalari da derinden etkilemis ve bu etkilerin
yansimasl da halen siirmektedir. Covid-19 ile beraber devletler tarafindan alinan énlemler
ve getirilen sinirlandirmalar fiyat artislarina sebep olmus ve buna bagl olarak diinya
ekonomileri agisindan da enflasyonist bir ddnem baglamistir.

Tilim diinya tilkeleri ile birlikte lilkemizde bu olaganiistii gelismelerden etkilenmis ve
fiyat artislar1 ile karsilasilmistir. Bu artislar o6zellikle gida ve temizlik maddelerini
kapsayacak sekilde perakende sektoriinde oldukga fazla hissedilmesi devlet kurumlarini
harekete gecirmis ve 29 kurulus hakkinda 07.05.2020 tarihinde, perakende gida ve temizlik
trlinleri ticareti ile istigal eden zincir marketler ile bunlarin tedarikgileri konumunda olan
iiretici ve toptanci seviyesindeki tesebbiislerin fiyatlama davranislarinin incelenmesi
noktasinda sorusturma ac¢ilmasina karar verilmistir. Bu sorusturma Ekim 2021 tarihinde
sonuclanmis ve 6 kurulus hakkinda cesitli tutarlarda idari para cezasi verilmesi karara
baglanarak sonuglandiriimistir.

Bu ¢alismada Covid-19 salgin siirecinin BIST Perakende Ticaret sektorii kapsaminda
faaliyetlerini siirdiiren zincir marketler iizerindeki finansal performans etkisi incelenmistir.
Bu dogrultuda ¢alisma kapsaminda 5 zincir market incelemeye alinmistir. Bu firmalarin 4
tanesi (BIM Birlesik Magazalar A.S., CarrefourSA Carrefour Sabana Ticaret Merkezi A.S.,
Migros Ticaret A.S. ve SOK Marketler Ticaret A.S.) Rekabet Kurumu tarafindan idari para
cezasl verilen kuruluslardan olugsmaktadir. Rekabet Kurumu tarafinda idari para cezasi
verilen bir diger zincir market olan Yeni Magazacilik A.S.(A 101) halka arz olunan bir firma
olmadig icin mali tablo bilgilerine ulasilamadigindan analiz kapsamina alinmamastir.

Arastirmada kapsam olarak son bes yili icerecek sekilde olmasi acisindan 2017 -
2021 yillar arasi analize dahil edilmistir. Arastirmanin konusu fahis fiyat artisi iddiasi ile
ilgili oldugu icin bu iddianin kisa dénemde yansimasinin goriilebilecegi mali tablo olan gelir
tablosu (finansal performans tablosu) kalemleri incelemeye alinmistir. Calismada bu 5
firmaya ait veriler mali analiz teknikleri kapsaminda degerlendirilen dikey analiz, trend
analizi ve oran analizi teknikleri kullanilarak hem firma karsilastirmali hem de sektor
karsilagstirmali olarak analiz edilmistir.

Analiz kapsamina alinan firmalar1 degerlendirdigimizde karsilasilan sonuglar su
sekilde dzetlenebilir. BIM Birlesik Magazalar A.S. son bes yillik siirecte satis hasilati olarak
strekli bir artis icerisinde olmakla birlikte 2020 yilinin artisinin tiim dénemlerden yiiksek
oldugu goriilmektedir. Satis hasilatinda yasanan bu gelismelere paralel olarak satislarin
maliyetinde de artislar meydana gelmis ancak bunlarin hasilata gore daha diisiik oranlarda
gerceklesmesi isletmenin karliligini olumlu yonde etkileyerek 2020 yilini son 5 yilin en karh
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yil; 2021 yilin1 da bunu takip eden yil olarak ortaya ¢cikarmistir. 2021 yili karinin 2020 yilina
gore diisiik cikmasinin nedeni olarak Rekabet Kurumu tarafindan verilen idari para cezasi
icin ayrilan karsilik oldugu da tespitler arasinda yer almistir.

Bizim Toptan Satis Magazalar1 A.S.'ne ait verilere bakildiginda yine son bes yilin satis
performasinin pozitif oldugu bununla birlikte en agresif yiikselisin 2021 yilinda oldugu
gorilmektedir. Bu artisa bagh olarak firma en yiiksek karliliga bu yilda ulasmistir. Bizim
A.S.nin, incelenen firmalar arasinda idari para cezasi almamis oldugu ancak SOK Marketler
ile baglantili oldugunu belirtmek gerekir.

CarrefourSA A.S.nin, incelemeye dahil edilen bes yil icerisinde 2018 ve 2020
yillarinda zarar oraninda bir azalma olsa da kar acikladig1 bir donem olmamistir. Firmanin
satis hasilati bu bes donem icerisinde stirekli bir artis gostermekle birlikte diger firmalarda
oldugu gibi géze ¢arpan bir artis y1li yoktur.

Migros Ticaret A.S., analize dahil edilen ilk y1l olan 2017 yilinda yiiksek bir kar rakami
elde etmis; diger yillar ise bu performansi saglayamadigi goriilmektedir. Ancak mali
tablolarin detay: incelendiginde 2017 yili karinin asil sebebinin Kipa’'nin alimina bagh
olarak ortaya cikan negatif serefiyeden kaynaklandig tespit edilmistir. Bu sebeple dzellikle
karliik noktasinda 2017 yilimin dikkate alinmasi yaniltici olabilecektir. Firmanin satig
hasilatina bakildiginda son bes yilda siirekli bir artis gésterdigi; 2020 ve 2021 yilinda diger
yillardan daha ytiksek artislar ortaya ciktig1 goriilmektedir. Ancak satislarin maliyetindeki
artis oranlarinin hasilata gore yliksek seyretmesi karliliktaki artislarin sinirli kalmasina
neden olmustur. Firma son yi1l olan 2021 yi1linda kendisine dlizenlenen idari para cezasina
karsilik ayirmasina ragmen kar agiklayarak son bes yilin en iyi performansini sergilemistir.

SOK Marketler Ticaret A.S.'ne ait veriler incelendiginde firmanin satis hasilatinda
strekli bir artis egiliminin oldugu, trend analizine gore 2020 ve 2021 yillarindaki artisin ise
daha yiiksek oldugu goriilmektedir. Bununla birlikte firmanin satis hasilatlarindaki artislar
bir onceki yila gore degerlendirildiginde neredeyse her yil benzer oranlarda gerceklestigi
tespit edilmistir. Satislarin maliyetindeki artis oranlarinin da hasilati yakin takip ettigi
ancak faaliyet giderlerinde hasilata gore nispi diisiis oldugu ve bunun firmanin karliligini
onemli olciide etkiledigi ortaya konulmustur. Firmanin finansman giderlerinin ve esas
faaliyetlerden diger giderlerinin hasilat icerisindeki payinin son iki y1l diistik gerceklesmesi
firmay1 karli b6liimde tutmaya yardimci olmustur.

Son olarak firmalarin karlihlk oranlar1 sektor karsilastirmali  olarak
degerlendirildiginde su bulgular 6n plana ¢ikmaktadir. Aktif karlilik oranlarinda sadece
BIM’in sektér oranlarindan yiiksek seyrettigi goriilmekte ancak grafikteki hareketler
sektdriin ve BIM’in genel olarak paralel bir sekilde yiikselip diisiis gosterdigini de ortaya
koymaktadir. Aktif karlilik orani agisindan en dalgali grafigin SOK’a ait oldugu; en koti
performansin ise CarrefourSA’ya ait oldugu séylenebilir.

Briit esas faaliyet kar marj1 agisindan; sektdriin bir ytkselis trendinde oldugu
soylenebilir. Firmalar ac¢isindan degerlendirildiginde iki firma haricinde hem ylikselis hem
de diisiis yonlinde cok agresif bir hareketliligin olmadig1 gozlemlenmektedir. Bu hareketler;
Bizim firmasi 2018 yilinda ciddi bir ylikselis gosterirken Migros ise 2020 yilinda grafikteki
en sert diisiisii gerceklestirmistir.
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Esas faaliyet kar marji incelendiginde; sektor ortalamasinda 2019 yilinda ciddi bir
diisiis dikkati cekerken analize konu olan firmalarin bu diisiisten etkilenmedigi
gorilmektedir. Briit esas faaliyet karliliklar1 oldukea yliksek olan CarrefourSA ve Migros'un
sektor ortalamasina gore daha kotii bir performans sergiledigi tespit edilmistir. Yiikselis
trendi acisindan dikkati ceken iki firma ise Bizim ve SOK olmustur.

Firmalarin ve sektoriin faiz, amortisman ve vergi 6ncesi kar marjlarina iliskin verilere
bakildiginda, sektoriin kar marjinin 2019 ve o6zellikle 2020 yilinda olduke¢a iyi bir
performans sergiledigi; ayni sekilde firmalarin 2019 karhilik oranlarinin da ciddi ytkselis
gosterdigi tespit edilmistir. 2021 yilinda ti¢ firmanin kar marjlar1 sektoriin kar marjina
oldukga yakin seviyelerde gerceklesmistir.

Firmalar a¢isindan onemli bir oran da net kar marj1 incelendiginde; sektor
ortalamasinda 2019 yilinda meydana gelen sert yiikselis hareketine incelemeye alinan
firmalarda rastlanmadigi gériilmektedir. Oranin énemi sebebiyle firmalar bagimsiz olarak
degerlendirildiginde; BIM’in net kar 6zellikle 2020 yilinda ciddi bir yiikselis gésterdigi,
Rekabet Kurumunun cezasi nedeniyle 2021 yilinda ayn1 performansi gosteremedigi tespit
edilmistir. Bizim firmasinin 2017 yilinda zararla baslayan net kar marji grafigi 2021 yilinda
kara ulagmistir. Net kar mariji agisindan en kotii performans, son bes yillik siirecgte firma her
donem zarar agiklayan CarrefourSA’ya aittir. Migros, 2018, 2019 ve 2020 yillarinda zarar
aciklarken 2021 yilinda kar elde etmistir. SOK firmasinin net kar marji1 2017 ve 2019
yillarinda negatif goriintimdeyken 2020 ve 2021 yillarinda karli duruma ge¢mistir.

Firmalarin ve sektoriin verilerine bakildiginda 2020 ve 2021 yillarinin genel olarak
pozitif bir performans ile kapatildigi; iddiaya konu olan firmalarin sektérden ve diger
firmadan cok bagimsiz hareket etmedigi goriilmektedir. Ceza alan firmalardan biri olan
CarrefourSA, analize konu olan son bes yillik siirecte her yili zararla kapatirken; Migros
sorusturmanin agildig1 yil olan 2020 yil1 da dahil olmak iizere {li¢ y1l zarar agiklamistir. Zincir
marketlerle ilgili olarak kararin acgiklandigr donemde(29 Ekim 2021) doéviz kurlarinda da
yukselis yoniinde bir hareket yasanmasi sebebiyle bu cezalar kamuoyunda o déneme iliskin
bir sorusturma seklinde algilanmis ve fahis fiyat, stok¢uluk gibi sdylemler neticesinde
cezalarin bunlarla ilgili olarak verildigi diisiincesi hakim olmustur. Oysa bu firmalarla
birlikte toplam 30 firma hakkinda Mart 2020 tarihinde 6n arastirma; Mayis 2020 tarihinde
ise bu firmalardan 29 tanesi hakkinda sorusturma agilmasina karar verilmistir. Ayrica
Rekabet Kurulu tarafindan 5 firmaya ceza verilmesine iliskin ag¢iklanan gerekceli karar
incelendiginde sorusturmanin sadece fahis fiyatla ilgili olmadig1 temelde rekabete aykiri
davranislarda bulunuldugu goriilmektedir. Nitekim kurul kararinda: “Dogrudan veya ortak
tedarikciler araciligiyla dolayli temaslar yoluyla fiyatlarin ve fiyat gecislerinin
koordinasyonunun saglandig, yine dogrudan veya ortak tedarikgiler araciligiyla gelecege
dontik fiyatlar, fiyat gecis tarihleri, donemsel aktiviteler ve kampanyalar gibi rekabete
hassas bilgilerin paylasildigi, fiyat indirimine giden veya pazar genelinde fiyatlarin arttigi
donemde heniiz fiyat artisi yapmayan tesebbiislerin fiyatlarina tedarikgiler araciligiyla
miidahale edilmek suretiyle s6z konusu fiyatlarin tiiketiciler aleyhine yiikseltilmesinin
saglandig1 yoniinde tespitler oldugu” belirtilmistir. Ayrica kararda; “ihlale konu triinlerin
ihlale taraf perakendecilerin cirolarinin kiiciik bir b6liimiinii temsil etmesi hafifletici unsur
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olarak dikkate alinmistir” ibaresi de yer almistir. Son olarak Migros, CarrefourSA, SOK
Marketler ve BIM'in Rekabet Kurumu'nun rekabet ihlali nedeniyle aldig1 kararin iptali ve
ylriitmenin durdurulmasi talebi ile actiklar1 davanin durdurulmasi istemi 15 Haziran 2022
tarihinde alinan kararla reddedilmistir.

Arastirma ve Yayin Etigi Beyani
Etik kurul izni ve/veya yasal/6zel izin alinmasina gerek olmayan bu calismada arastirma ve
yayin etigine uyulmustur.

Arastirmacilarin Katki Orani Beyani
Yazar, makalenin tamamina yalniz kendisinin katki saglamis oldugunu beyan eder.

Arastirmacilarin Cikar Catismasi Beyani
Bu calismada herhangi bir potansiyel ¢ikar catismasi bulunmamaktadir.
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Konteyner Yiik Tasimaciligl, Liman Alt Yap1 Yatirimlar: ve Ekonomik Biiyiime

Arasindaki iliskinin Analizi: OECD Ulkeleri Ornegi*

Halil TUNALI? & Nermin AKARCAYP

0z

Ulkelerin ekonomik anlamda gelismislik diizeylerini belirleyen bircok gésterge vardr.
Bunlardan biri de dis ticaret hacimleridir. Ticareti yapilan mallarin tilkeler arasinda dolanimi
hem bu mallarin diger tilkeler i¢in arz tarafinda cesitli sektorlerde iiretime doniismesi hem de
talep tarafinda tiiketiciler tarafindan kullanimi s6z konusudur. Bu ydniiyle ekonomik agidan
iilke gelirini dogrudan etkilemektedir. Dis tasimalarin 6zellikle deniz yolu ile yapilmasi son
yillarda konteyner tasimaciligini 6n plana ¢ikarmis olup hem daha kolay hem de bir kerede ¢ok
daha fazla ytikiin tasinabilmesi sebebiyle sik¢a tercih edilen bir tasima tiirii haline gelmistir. Bu
baglamda konteyner tasimalari ve yapildig1 yerler olan limanlara yonelik akademik ¢alismalar
da ¢ogalmaktadir. Fakat yine de literatiirde bir¢ok eksiklikler bulunmaktadir. Bu makalede
OECD (Ekonomik Kalkinma ve Isbirligi Orgiitii) tiyesi tlkeler icin konteyner yiik tasimacihigi
miktari ve liman alt yap1 yatirimlarinin tilkelerin ekonomik biiytimesiyle iligkisi arastirilmistir.
Bu nedenle konteyner yiik tasimaciligi ve liman alt yap1 yatirimlarinin GSYH (Gayri Safi Yurtigi
Hasila) bliyiimesi arasindaki iliski Panel Esbiitiinlesme Analizi ile incelenmistir. Konteyner ytik
tasimacili1 ve liman alt yapi yatirimlarinin ekonomik biiylime lizerinde pozitif etki yaptigi
sonucuna ulagilmistir.

Anahtar
Kelimeler:
Konteyner,
Deniz
Tasimaciligy,
Liman,
Ekonomik
Blyiime

JEL
Siniflandirmasi:
L92,1L91, R4.

Analysis of The Relationship Between Container Freight Transportation, Port
Infrastructure and Economic Growth: The Example of OECD Countries

Abstract

There are many indicators that determine the level of economic development of countries. One
of them is foreign trade volumes. The circulation of merchandises between countries involves
the transformation of these goods into production in various sectors on the supply side for
other countries, and their use by consumers on the demand side. In this respect, it directly
affects the country's revenue economically. In recent years, international transportation,
especially by sea, has highlighted container transportation. Container transportation is become
has become a frequently preferred type of transportation because it is easier and more cargo
can be transported at once. In this context, academic studies on container shipments and ports
are also increasing. However, there are many deficiencies in the literature. In this article, the
relationship between the amount of container transportation and port infrastructure
investments with the economic growth of countries is investigated for (OECD)The Organization
for Economic Co-operation and Development) member countries is examined by Panel
Cointegration Analysis. It is concluded that container transportation and port infrastructure
investments have a positive effect on economic growth.
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1. Giris

Diinyada yasanan ekonomik gelismelerle birlikte iilkelerin dis ticaret hacimleri
artmaktadir. Kiiresellesmenin de getirdigi birtakim gereklilikler {ilkelerin birbiriyle stirekli
aligveris halinde olmasini, mal ithalat ve ihracatini beraberinde getirmektedir. Dolayisiyla
hem yurt ici hem de yurtdisi tasimacilikta kullanilan tasima modlarindan 6zellikle yurt disi
tasimalarda en fazla deniz yolu tercih edilmektedir. Bu tasimacilik tiirtinde maliyetlerin
diger tasima tirlerine gore daha disiik olmasi sahip oldugu 6nemli avantajlardan biridir.
Diger tasima araclariyla destekleniyor olmasi, diinyanin her noktasina ulasim ve tasima
imkani1 saglamaktadir. Ayrica iilkelerin sahip oldugu kiyi, gol, liman, kanal gibi cografi
ozellikler ve bu 0Ozelliklerin deniz yoluna destek olmasi, deniz ulasimi icin avantaj
olusturmaktadir. Bu yiizden iilkelerin bu gibi yapilara sahip olmasi, onlarin diger tilkelere
gore stratejik dnemini arttirmaktadir. Bu yapilarin en 6nemlisi ise deniz tasimacilifinin kilit
noktalari olan limanlardir. Limanlar tilkeler icin dis ticareti temsil eden hem ulusal hem de
uluslararasi1 ekonomik gelismeler icin disa ag¢ilan pencereler olarak tanimlanmaktadir. Bu
baglamda bolgesel, ulusal ve sosyal kalkinma icin iilkelerin stratejik kaynaklar1 haline
gelmislerdir (Hyuksoo ve Sangkyun, 2015: 341-362). Kiiresellesme ve lojistik tedarik
zincirlerinin zamanla gelismesi limanlari ulusal ekonomilerde 6nemli bir noktaya getirmis
ve bununla birlikte kullanilan lojistik uygulamalar da gelisme gostermektedir (Perez vd.,
2020: 234). Limanlar, deniz yolu tasimacilliginda bir altyapt varligt olarak
degerlendirilmekte, ayn1 zamanda yiik, gemi ve yolcular icin siginabilecekleri ve
ihtiyaclarini karsilayabilecekleri yerler olarak islev yapmaktadir. Esya veya yolcu tasinmasi
sirasinda ihtiya¢ duyulabilecek her tiirlii destegi saglayarak ytikiin ve yolcularin giivenle
siginabilecegi, depolama, tamir-bakim gibi cesitli hizmetlerin alinabilecegi yerler olarak
tanimlanmaktadir. Bu alt yapilara yapilan yatirimlar dogrudan deniz yolu tasimacilig: alt
yap1 yatirimlari olarak degerlendirilmektedir (Talley, 2013).

Limanlar, ekonomik faaliyetlerin dagittm merkezleri olarak degerlendirilmekte,
iiretilen tirtinlerin tasinmasinda lojistik baglanti yerleri olarak kullanilmaktadir. Dolayisiyla
hem ekonomik hem de sosyal fayda bakimdan kurulduklar yerlere katki saglayarak
bolgesel ve ulusal ekonomi icin katma deger yaratmaktadir (Yu vd., 2017). Cong vd. (2020)
limanlari, gemilerin, giivenli giris ve ¢ikis yapabilmesi icin faaliyet gosteren, deniz ve
nehirlerde tasimalar i¢in cesitli ekipmanlara sahip ulasim noktalari olarak tanimlamaktadir
(Cong vd., 2020: 13). Sahip oldugu ekipmanlarin sayis1 ve bunlarin teknolojiye uygunlugu
limanlarin faaliyetlerini arttirabilmesine ve Kkapasitelerini genisletebilmesine olanak
saglamaktadir. Mevcut kapasitelerinin artmasi ve genisleyebilmeleri icin bir takim alt yap1
ve Ust yapi tesislerinin varligina ihtiya¢ duyulmaktadir. Kamu ve 6zel sektor tarafindan
desteklenen bu yatirimlar ile limanlarin ihtiya¢ duyduklar: yapilar, ekipmanlar ve limanda
kullanilan diger 6geler gibi gerekli tiim alt yap1 ve list yapi varliklari temin edilebilmektedir.
Deniz yolu tasimacilii alt yap1 yatirimlari olarak degerlendirilen bu yatirimlar, limanlarin
daha hizl ve yiiksek verimlilikle calismasini saglamakta dolayisiyla yiikiin alicisina teslimi
hizli ve sorunsuz olabilmektedir.

Limanlarin farkh siniflamalar1 mevcut olup genellikle yaptigi is ve tasidiklari yiik
grubuna gére isimler almaktadir. Ornegin yiik grubuna gére siniflandifinda cesitli terminal

103



ve Ekonomik Biiyiime Arasindaki iliskinin Analizi: OECD Ulkeleri Ornegi

] E F R Tunaly, H. ve Akargay, N., Konteyner Yiik Tasimaciligi, Liman Alt Yap1 Yatirimlari

isimleri; konteyner terminali, kuru yiik terminal, sivi yiik terminali gibi isimler veya
bulundugu yerin adin1 alabilmektedir. Limanlarin yiik tiirtine goére kullanilmalar1 en ¢ok
konteyner tasimaciligl seklinde goriilmektedir. Konteyner tasimacilifinin, yiikleri
kategorize ederek tasinmasi ve tasima kolaylig1 saglamasi nedeniyle sik¢a tercih edilen
tasima sekli olarak goriilmektedir.

Diinya ticaretinde 6zellikle son yillarda ihracata dayali biiylime modeli kullanan
ilkeler, ylik tasimaciligl pazarini degistirmis, tasima taleplerini zamanla dokme ytiklerden
(6rnegin komiir, tahil, petrol, cevher gibi) daha kiiciik hafif ve kii¢lik boyutlu yiiklerin biiyiik
partiler halinde tasinmasina imkan saglayan konteynirlar ile daha yiiksek degerli mallar
tasimaya gecilmistir. Ayrica 2013 yilinda “One Belt One Road (Bir Kusak bir Yol)”

1 projesi ile konteyner tasimaciligina olan talep artmistir. Bunun yaninda Konteyner
tasimaciligina olan talep ile birlikte konteynirin karada tasinmasini kolaylastiran rayl
sistemlerin kullanilmasi diger tasima tiirlerinden demiryolu tasimaciliininim 6nemini
arttirmistir. Bu yiizden birden ¢ok tasima siteminin kullanildig1 ¢ok modlu tasima sistemi
tercih edilmektedir (Xia vd., 2022: 1). Fakat yakin gecmise baktigimizda 6zellikle 2000°li
yllarda artis gosteren konteyner tasimacilignt Covid 19 salgimiyla birlikte azalma
gostermistir. Bu salgin tiim diinyada bir¢ok faaliyeti sekteye ugrattig1 gibi denizcilik tedarik
zincirini de agir etkilemistir. Deniz ticaretinde navlun*2 talebini diisiirmis ve liman
hacimleri daralmistir. Bu ylizden deniz tasima arzi istikrarsiz hale gelmistir (Guerrero vd.,
2022: 113). Covid-19 salgini, liman endiistrisini ve deniz tasimaciligini olumsuz etkilemis
ve o donemde konteyner tasimaciliginda ¢ok dnemli diisiisler meydana gelmistir. Her ne
kadar toparlanmaya g¢alisilsa da 2008-2009 krizine benzer nitelikte bir etki ortaya cikmistir.
Konteyner tasimaciliginda yasanan bu kiiresel sok denizcilik piyasalarinda diisiis meydana
getirmistir (Notteboom vd., 2021: 179). Denizcilik piyasalar1 bu ekonomik soklarla birlikte
hareket etmektedir. Diinyada yasanan ve ekonomiyi etkilemis tim olaylar deniz
tasimalarini da yakindan etkilemektedir.

Pandemi sonrasi donemde OECD iilkeleri gibi iilkeler ekonomilerini yeniden
canlandirmak i¢in 6nlemler almis, diger taraftan diinya pazarinin biiyiik kismina sahip Cin,
ihracatin1 yeniden harekete gecirerek tilkeler arasi ticaretin artmaya baslamasi ile tekrar
deniz ticaretinde canlanma yasanmistir (Ashraf, 2020). Ozellikle Cin limanlarinda gériilen
bu yogunluk diinya ticaret rotalarinin bu bolgelere daha fazla kaymasina yol agmistir.

Bu calismada 11 OECD iilkesinin deniz yolu tasimaciliginda siklikla kullanilan
konteyner tasimalari ve liman alt yapi yatirimlarinin ekonomik biyilimeye etkisi
incelenmistir. Literatiirde yer alan calismalara ilave olarak bu calismada ekonomik

1 Bir Kusak Yol Projesi: Cin'de, Cin devlet baskani Xi Jinping tarafindan ilan edilen Asya-Avrupa
arasinda bir ulagtirma alt yapisinin kurulmasi. Modern ipek yolunu temsil etmektedir. Yol Orta Cin
den baslayarak, Orta Asya’yi takip ederek buradan Moskova, Rotterdam ve Venedik’e kadar uzanan
bir karayolu, demiryolu ve diger boru hatlari ile alt yap1 biitiiniinden olusmaktadir. (Utikad.org.tr)

2 Navlun: Deniz ve su yolu tasimacilifinda kullanilan tasinan mal i¢in 6denecek ticrettir. Bu iicret
yukii tasiyan gemi sahibine 6denir. Aliciya veya saticiya ait olabilir.
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gelismelere acik OECD {ilkelerinin sahip oldugu denizcilik degiskenleri ekonometrik
yontemlerle analiz edilmis ve etkiler tartisiimistir.

2. Literatiir Taramasi

Ekonomik biiytime ile ulastirma ve alt yapisina iliskin gostergeler arasindaki iliskiyi
inceleyen pek cok calisma yapilmistir. Aschauer (1989), kamu harcamalarinin verimliligini
sorgulamis ve kamu alt yap1 yatirimlarinin bliyliimeye 6nemli katkilar sagladigi sonucuna
varmistir. Bunun iizerine birgok iktisat¢i ve arastirmaci kamu yatirimlar: ile biiylime
iliskisini incelemeye calismistir. Barro'ya (1990) gore alt yap1 yatirimlarinin biiyiimeye
etkisi iki sekilde gerceklesmekte, bunlardan birincisi verimli olan kamu yatirimlar1 6zel
sektoriin marjinal verimliligini arttirmakta dolayisiyla gayri safi yurtici hasilay1
arttiracaktir demekte, diger ikinci etki ise negatif olarak gerceklesmektedir. Vergilerin
kullanilmasiyla finanse edilen kamunun alt yapi yatirimlari ise geliri azaltarak negatif etki
yapmaktadir. Bu nedenle kamunun daha biiyilik oldugu yerlerde negatif etki daha fazla
olmakta, kamunun kii¢iik oldugu yerlerde ise pozitif etki daha fazla hissedilmektedir. Tanzi
ve Davoodi (1997), kamu harcamalarinin ekonomik biiytime tlizerinde her zaman etkili
olmayacagini séylemektedir. Kar ve Taban (2003), Tiirkiye i¢in yaptiklari ¢calismada alt yapi
yatirimlarini, egitim, saglik ve devletin sosyal glivenlik harcamalarimi ele almislar,
calismalarinda yapilan sosyal glivenlik harcamalari ekonomik biiyiimeyi anlaml ve pozitif
yonde etkilemekte, saglik harcamalar tersi yonde negatif yonde etkilemekte ve alt yapi
yatirimlarinin ise etkisinin olmadig1 sonucuna varmislardir. Kar ve Taban, alt yapi
harcamalarinin biiylime tlizerinde etkili olmasi i¢in verilerin birka¢ dénem gecikmeli
degerleri alinarak dinamik bir modelle incelenmesi gerektigini vurgulamistir. Boopen
(2006) ulastirma harcamalarinin ekonomik biiyiimeye etkisini incelemis, Afrika tilkeleri
bakimindan pozitif bir sonuca ulagsmistir. Bryan vd. (2006) limanin, Gliney Galler
ekonomisi tizerindeki etkisini arastirmislar ve yerel ekonomiye 6nemli katkilar
sagladigl sonucuna varmistir. Bose vd. (2007), gelismekte olan iilkeler icin kamu
harcamalar1 ve ekonomik biiyiime iliskisini incelemistir. Egitim harcamalarn ve yatirim
harcamalar etkisinin ekonomik biiylime iizerinde olumlu etki yarattifi sonucuna
ulasmislardir. Romero ve Strauch (2008), devletin yaptig1 kamu harcamalarinin ve aldigi
vergilerin ekonomik biiytime {izerinde olumsuz, kamu yatirimlari iizerinde ise olumlu etki
yaptigl sonucuna ulasmistir. Afonsa ve Furceri (2010), devletin gelir ve harcamalarinin
OECD ve Avrupa Birligi iilkeleri icin ekonomik biiyiimeye etkisinin negatif oldugunu
bulmuslardir. Altung¢ ve Aydin (2013), 3 tlke icin (Ttlrkiye, Romanya ve Bulgaristan) kamu
harcamalarinin  iilkelerin ekonomik biiylimelerine etkisini arastirmis, devlet
harcamalarinin optimal diizeyde kaldig siirece etkinin pozitif oldugunun fakat bu diizeyi
astiginda marjinal katkisinin negatif oldugu goriisiinii desteklemislerdir. Amadi vd. (2013),
Nijerya icin yaptiklar1 calismada ulastirma alt yapisina yapilan harcamalarin iilkenin
ekonomik bliylimesini azalttif1 sonucuna varmistir. Musaba ve digerleri (2013), ulastirma
sektoriine yapilan alt yapi yatirimlarinin, Malavi tilkesinin ekonomik biiyiimesi iizerinde
negatif etkili oldugu sonucuna varmistir. Deng vd. (2013), Cin icin yaptiklari calismalarinda
limanlardaki katma deger yaratan faaliyetlerin bolgenin ekonomik gelismesi lizerinde
pozitif etkisi oldugunu bulmuslardir. Bottasso vd. (2014), liman hacmindeki artislarin
bolgelerin ekonomik biiylimesini arttiracagini ve etrafindaki bolgeler tlizerinde de etkili
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olabilecegini soylemektedir. Shan vd. (2014), liman kargo hacmindeki artisin kisi bas1 GSYH
biiylimesini arttiracagini ve komsu tilkeler icin de etkili olabilecegini soylemektedir. Chang
vd. (2014), liman faaliyetlerindeki azalmanin ekonomi de gelir kayb1 yaratacagini ortaya
koymaktadir. Asimakopoulos ve Karavias (2016), devlet harcamalarinin gelismis ve
gelismekte olan tilkeler lizerindeki etkilerini panel veri analizi ile incelemis biiylime iizerine
etkisinin asimetrik bir egri oldugu sonucuna ulasmistir. Devlet harcamalarinin ekonomik
biiylimeye etkisini {ilkelerin biiylime potansiyeline gore gore degisebilecegini
soylemektedir. Kabaklarli vd. (2018), ulastirma alt yap1 yatirimlari ile ekonomik biliyiime
arsindaki iliskinin pozitif oldugu sonucuna varmislar, 6zel sektor katki saglayarak, marjinal
verimliligi arttiracak ve ekonomide sabit sermayenin olusmasina, dolayisiyla iilkenin
gelirini artiric1 etki yaratacagl sonuca ulasmiglardir. Munim ve Schramm (2018), 91 iilke
icin, liman alt yapi kalitesi endeksi ve lojistik performans endeksleri ile ekonomik biiytime
arasindaki iliskiyi incelemis, yaptiklar1 yapisal esitlik modellemesi analizi sonucunda
gelismekte olan iilkeler icin liman alt yapi kalitesi arttirildiginda lojistik performans ve dis
ticarete olumlu katki sagladigini bunun da ekonomik biiylimeyi pozitif yonde etkiledigini,
fakat tlkeler gelistikce bu iliskinin zayifladigin1 sdylemektedir. Gherghina vd. (2018)
ulastirma yatirimlar1 ve ekonomik biiylime arasindaki iliskiyi incelemis, i¢ su yolu
yatirimlar1 disinda diger ulastirma yatirimlarinin ekonomik biiylimeyi pozitif etkiledigi
sonucuna varmistir. Olaoye vd. (2020), yaptiklar1i c¢alismada kamu harcamalarinin
ekonomik biiylimeye katkisinin pozitif ve anlamli oldugu sonucuna ulasmistir. Akram ve
Rath (2020), Hindistan1 ele almis, devletin biiytkligi ile biliylime arasindaki iliskiyi
incelemis ve devlet biiyiikliginin ekonomik biiylimeyi belirli bir diizeyde olumlu
etkiledigini bulmustur. Fratila vd. (2021) Avrupa Birligi'nde yer alan 20 tlkenin deniz
tasimaciligl ve liman alt yap1 yatirimlarinin ekonomik biiylimeye etkisinin pozitif oldugu
sonucuna ulasmiglardir.

3. Deniz Tasimaciligl icinde Konteyner Tasimalarinin Yeri

Tim tasima modlar1 géz oniine alindiginda deniz asir1 tasimalarda {g tiirlii tasima
sekli karsimiza ¢cikmaktadir. Bunlar deniz yolu, hava yolu ve boru hatti tasimaciligidir, boru
hatt1 tasimalari diinyanin belirli yerlerinde kullanildigindan tasimalari da sinirli olmaktadir.
En cok tasinan esya, yiik ve yolcular icin denizasir secenekleri olarak hava ve deniz yolu
tasimas1 karsimiza g¢ikmaktadir. Bu iki tasima sekli karsilastirildiginda denizyolu
tasimaciliginin hava yolu tasimaciligina gore daha diisiik maliyetli oldugu, ayrica daha
giivenli oldugu goriilmektedir. Bu maliyet avantaji ve giivenli bir tasimacilik sekli olmasi
nedeniyle en cok tercih edilen tasimacilik olarak kullanilmakta ve bugiin diinya lizerinde
yapilan dis ticaret tasimalarinin biiyiik bir kismi deniz yoluyla tasinmaktadir.

Grafik 1'de Ulastirma Alt Yap:1 Bakanhigi’'ndan alinan bilgilere gére 2010-2020 yillar
arasi deniz yolu ile yapilan ithalat ve ihracat toplamlari verilmistir (UAB 2021: 109).
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Grafik 1. 2010-2020 Denizyolu Ithalat-ihracat Tasimalari (ton)
Kaynak: UAB Denizcilik Genel Midirligii

Ithalat ve ihracat miktarlari ton birimiyle dl¢iilmiis ve toplam dis ticaretin %90’ina
yakini deniz yoluyla yapilmaktadir. Ttirkiye'de bu oran %88,8 seviyesindedir. Ayrica oran
bazi yillar azalis gosterse de genel olarak yillar itibariyle artis kaydetmistir.

Bu tasimalar icinde konteyner tasimaciliginin pay1 yaklasik %16 olup diger tasimalar
icinde dnemli bir paya sahip oldugu sdylenebilir. Genel itibariyle istatistiklere bakildiginda,
diinya denizyolu tasimacilig1 icinde kiiciik dokme yiikler (%17), ham petrol (%16,1) ve
konteyner tasimacilig1 (16,1) olarak ilk ii¢ sirada yer almaktadir. Daha sonra bunlari demir
(%13,1), kémiir (%10,1), petrol tirtinleri (%8), diger kuru ytikler (%7,8), tahil (%4,4), gaz
(%4,2) ve kimyasal (%3,2) tasimacilig: takip etmektedir (Clarksons Research 2020 Report).
Konteyner tasimacilifl ilk olarak 1960 yilinda Amerika’da kutu tasimacilifindan yola
cikilarak benimsenmis, bu kutularin gemilere yiiklenip tasinmasi ile ilk konteyner
tasimaciligl baslamistir. Daha sonra bu konteynirlari ellegleyebilecek ekipmanlarin tiretimi
ve gelistirilmesi ile 6zel vingler tasarlanmis ve yine bunlarin depolanabilecegi depolama
alanlar yaratilmistir. Konteyner tasimacilifl daha ¢ok gelismis tlkelerin tercih ettigi bir
tasimacilik tiirii olup, bu iilkelerin yogun ticaret yaptiklari rotalarda daha fazla
kullanilmaktadir (Hummels, 2007: 144).

Kiiresel anlamda konteyner ticareti incelendiginde, 1996-2021 yillar1 arasinda diinya
iizerinde toplam TEU*3 bazinda ve yillik yiizde degisim olarak 2001 ve 2008 krizlerinde
azalma gostermis ve yakin gecmiste yasanilan salgin hastalik ve pandemi siirecinde
konteyner tasimacilifi azalmistir. Daha sonra 2021 yilinda tekrar toparlanarak artis
trendine gecerek tasimacilik arttikca konteyner tasimalari da artmaktadir. Diinya iizerinde
yasanilan herhangi bir ekonomik kriz veya siyasal, sosyal olaylar gibi tlkeleri yakindan
etkileyen kiiresel olgular, tlkelerin ithalat ve ihracatini da dogrudan etkilediginden, deniz
ticareti de bu olaylarla yakindan iligkilidir. Diinya lizerinde dis ticaretin azalmasi, dis ticaret

3 TEU: 1 TEU 20 feetlik konteyner (34 metrekiip) demektir. “Twenty-foot equivalent unit”
kisaltmasindan olusmaktadir. Yani 20 ayak mesafesinde 6,1 metre uzunlugundadir. Standart
konteyner 6l¢ii birimi.
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tasimalarin1 azalttigindan denizcilik alaninda da olumsuz sonuclar1 beraberinde
getirmektedir.
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Grafik 2. Kiiresel Konteyner Ticareti, 1996-2021 (Milyon TEU ve Yillik Degisim Yiizdesi)
Kaynak: UNCTAD 2021

Son yillarda 6zellikle 2019 sonrasi i¢in, yasanan salgin hastalik doneminde Asya’da
ticaret hacmi %0,4 kadar diismiistiir, daha sonra 2020 yilinda Dogu bdlgesinden gelen
artisla Trans-Pasifik rotasinda %2,8’lik bir artis yasanmistir. 2019'un dérdiincii ¢eyregi ile
2020'nin ilk ¢eyregi arasinda Asya'dan Kuzey Amerika'ya konteynirla yapilan ticaret ytlizde
13 diismis, ancak 2020’nin tlgiinci ¢eyreginde tekrar %36’k bir artis meydana gelmistir,
bununla birlikte Asya limanlari, Amerika limanlarina gore daha aktif rol almaktadir. Grafik
3’de diinya iizerinde yer alan ilk yirmi konteyner limaninin milyon TEU olarak 2019-2020
yillik degisimi yer almaktadir (Review of Maritime Tarnsport 2021: 18).
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Grafik 3. Onde Gelen 20 Kiiresel Konteyner Limani, 2019-2020 (TEU, Yiizde Yillik Degisim)
Kaynak: UNCTAD 2021

Cin limanlari son yillarda 6zellikle tilkenin dis ticaret hacminin artisi ile diinya liman
sirlamalarinda ilk siralarda yer almaktadir. Pandemi sonrasi Cin limanlarinin verimleri
tekrar artmaya baslamis, Sanghay limani yavas biiyiime kaydederken, Tianjin %6,4 ile ve
Qingdaa %4,8 ile diinyanin dnde gelen limanlar1 olmustur. Avrupa ve Kuzey Amerika
limanlarinin is hacimleri ise azalmis, Pandemi déneminde isgiiciindeki azalis ve gemilerdeki
sinirh kapasite nedeniyle bazi limanlarin performanslar1 diismistiir. Fakat 2021 yilinda
limanlarda tekrar bir kapasite artis1 meydana gelmistir. Bu arada Pandemi ile birlikte
dijitallesme ve cevresel siirdiiriilebilirlik gelisme gosterirken, limanlar icin yesil ve akilh
liman projeleri icin yesil finansman c¢ercevesi baslatilmistir. Avrupa Birligi bunun igin,
birlige finansal destek saglamis ve siirdiirtilebilir, akilli lojistik konusunda pilot uygulamalar
yapmak amaciyla Rotterdam Limani tarafindan yonetilen bir uluslararasit birlik
olusturulmustur. Bu proje kapsaminda enerji gecisi icin dijitallesme ve otomasyon
sistemleri planlanmaktadir. Ayrica ABD, ulasim alt yapis1 ve limanlar i¢in 1,9 trilyonluk
harcama plani diizenlenmistir. (Review of Maritime Tarnsport 2021: 18).
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Grafik 4. Konteyner Tasimaciliginda Arz ve Talep, 2007-2021 (%)
Kaynak: UNCTAD

Konteyner tasimalarinda ekonomik hareketlilige paralel olarak, konteynir arzi ve
talebi, ekonominin kriz yasadig1 dénemlerde diisiis gdstermis, tam tersi ekonominin iyi
gittigi donemlerde artis gostermistir. 2009 yilinda 6zellikle talepte arzdan daha fazla diistis
yasanmis, 20015’teki azalmadan sonra ise en ¢ok pandemi yilinda azalma gostermistir.
Talebin dusiik oldugu donemde tasiyicilar da kapasite sinirlamasina gitmislerdir. Ayrica
limanlardaki tikaniklik ve ekipman azlif1 nedeniyle o zamana kadar arz diisiik seyretmis,
daha sonra talep arttik¢a daha fazla arz sunulmustur ve 2020’nin sonlarinda navlun oranlari
ylikselerek bu durum Cin limanlari i¢in verimlilik artisina yol agmistir (Review of Maritime
Taransport 2021:59). Bugiin Cin limanlar1 diinya limanlar i¢inde en ¢ok tasima yapan
limanlar siralamasinda ilk siralarda yer almaktadir.
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4. Limanlar ve Liman Alt Yap1 Yatirnmlarinin Onemi

Diinyada yaklasik olarak 5,500 adet, Tiirkiye'de ise 180 adet liman tesisi vardir. (DTO,
2021:183) Limanlarin kapasiteleri bircok faktore gore 6lciilmekte, 6rnegin uluslararasi bir
endeks olan lineer baglanti endeksi ile limanlar arasi yiik transferlerinin yogunlugu
hesaplanmaktadir, Ayn1 zamanda liman i¢in gerekli kriterler arasinda yer alan; liman trafik
yogunlugu, gemi sayilari, elleclenen yiik miktarlari, alt yapi ve iist yapi tesislerinin
kapasitesi liman verimlilik hesaplamalarinda kullanilmaktadir.

Diinya limanlarinin yakin dénemde pandemi ve sonrasi ellecledikleri yiik miktarina
gore siralamasi yapildiginda; Cin limanlar dikkat cekmektedir. Ozellikle Ningbo- Zgoushan
limani ilk sirada yer almakta, ilk onda yer alan Shanghai, Rotterdam, Busan ve Hong Kong
limanlarinda yiik azahslar1 dikkat cekmektedir. Ornegin; Giiney Kore’deki Busan limam
%18’lik bir diisiis gostermistir (TURKLIM 2021:68). Tablo 1’de diinya siralamasinda
elleclenen yiik miktarina gore ilk on ¢ liman yer almaktadir.

Tablo 1. Elle¢lenen yiik miktarina gore diinyada ilk 13 liman (milyon ton)

Liman Ulke 2019 2020 Degisim
1 Ningbo-Zhousan China 1.120 1.170 4.50%
2 Shanghai China 736 776 5.40%

3 Singapore Singapore 626 594 -5.10%
4  Port Hedland Australia 522 546 4.60%
5 Tianjin China 477 500 4.80%
6  Guangzhou China 435 455 4.60%
7  Suzhou China 128 454 6.20%
8 Qingdao China 415 450 8.40%

9 Tangshan China 365 446 22.20%

10 Rotterdam Netherlands 441 440 -0.20%
11 Dalian China 374 408 9.10%

12 Busan R. of Korea 456 370 -18.90%
13 Hong Kong Hong Kong 263 249 -5.30%

Kaynak: SIS], Global Port Development Report 2019

Son yillarda yapilan arastirmalarda alt yapi yatirimlarinin bélgelerin ekonomik
kalkinmasi icin etkili oldugu sonucuna varilmistir. Ayrica bu yatirimlar icin, o bolgelerin
ekonomik performansindan yararlanildig: ortaya konulmugtur. Ornegin navlun oranlari
incelenerek yapilan bir arastirmada Giiney Afrika’da limanlarin gelisimi, ekonomide
istihdam, biiylime ve ticareti tesvik etmek icin desteklenmektedir (Yang vd., 2020: 3).
Karimah ve Yudhistira yaptiklarn c¢alismada kiigiik 6l¢cekli liman yatirimlarinin bolgesel
ekonomi tizerindeki etkilerini arastirmis ve bu etkilerin pozitif katki sagladigi sonucuna
ulasmistir. Malezya’daki kii¢iik adalar iizerinde ampirik bir calisma yapmislar ve liman alt
yap1 yatirimlarinin kiiciik limanlar i¢in etkili oldugu sonucuna varmislardir (Karimah ve
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Yudhistira, 2020: 1). Liman yatirimi ise limanlarin gelisimi, finansal gilicliniin temini,
yatirimlarin planlanmasi ve getirilerinin degerlendirilmesi bakimindan modern liman
ekonomisi icin temel gerekliliklerden biri haline gelerek yiiksek maliyetli yatirimlar olsa da
geri doniislerinin daha uzun vadede olumlu yénde alinabilecegi dngoriilmektedir (Song vd.,
2018:514). Bu nedenle bu ¢alismada liman alt yap1 yatirimlarinin bazi tilkeler icin belirli bir
donemde nasil sonuglar yaratacag incelenmistir.

5. Metodoloji

Calismada 1995-2019 yillari arasi yillik veriler kullanilmis ve 11 OECD iilkesinin kisi
basi1 GSYH verileri 2015 sabit ABD dolar cinsinden Diinya Bankasindan temin edilmistir.
Konteyner yiik tasimaciligl verileri TEU cinsinden ve Liman Alt Yap1 Yatirim verileri
UNCTAD veri tabanindan elde edilmistir. Veriler ekonometrik program Stata 16 paket
programi ile analiz edilmistir. Oncelikle verilerin logaritmalar1 alinmistir. LOGYATR, liman
yatirim verilerinin logaritmasi alinarak, LOGKON degiskeni, konteyner yiik tasimaciliginin
logaritmasi alinarak elde edilmistir

Panel veri modellerindeki varsayimlardan biri hata terimlerinin birimlere gore
bagimsiz olmasi istenmektedir. Fakat hatalarin eszamanli olarak yatay kesit birimler
boyunca korelasyonlu olmasi yani birimlerde yatay kesit bagimliligi goriilebilmektedir. Bu
durumda, otokorelasyon ve heteroskedasite olabilmekte ve korelasyon matrisi birim matris
olamamaktadir. Bu ylizden birimlerarasi korelasyonsuzluk varsayimi test edilmelidir
(Yerdelen Tatoglu, 2016a: 227) Breusch-Pagan, ve Pesaran’a gore seriler arasinda yatay
kesit bagimliliginin olup olmamasi, sonuclari 6nemli derecede etkilemektedir (Breush ve
Pagan, 1980; Pesaran 2004). Bu ¢alismada serilere birimler arasi korelasyon testi olan
Peseran CD testi uygulanmistir. Tablo 2’de Pesaran CD test istatistik ve olasilik degerleri yer
almaktadir.

Tablo 2. Yatay Kesit Bagimlilig1 Testi Sonucu

Pesaran CD Testi Olasilik Degeri
LOGGSYH 33,87 0
LOGYATR 6,64 0
LOGKONT 34,10 0

GSYH olasilik degerleri %1 anlamlilik diizeyinde 0.01 den kii¢iik olup tiim
degiskenlerde Pesaran CD testi temel hipotezi olan yatay kesit bagimsizlig1 %1 diizeyinde
reddedilmektedir. Yani serilerde yatay kesit bagimliliginin oldugu kabul edilmektedir. Bu
nedenle serilere ikinci nesil birim kok testleri uygulanacaktir

Parametrelerin homejenlik testi icin literatiirde bircok test vardir. Yapilan
calismalarda Monte Carlo simiilasyonlari ile testlerin bootstrap versiyonlarinin biiyiik ve
kiigiik 6rnekler icin performanslar karsilastirilmis ve sonug olarak bu testlerden Swamy S
ve Pesaran ve Yamagata delta testlerinin daha iyi sonu¢ verdigi sonucuna ulasilmistir
(Yerdelen Tatoglu, 2018c: 93-94). Tablo 3’'te Swamy S homojenlik test sonuclar yer
almaktadir.
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Tablo 3. Homejenlik Testi

Swamy-S Testi KiKare Olasilik
Ay 16,694 0,000
Ay 18,217 0,000

Swamy-S homojenlik testinin sonuglarina gore parametreler arasinda homojenlik
oldugunu belirten sifir hipotezi %5 diizeyinde (prob:0.00<0.05) reddedilmektedir. Boylece
heterojen esbiitiinlesme testinin uygulanmasinin uygun olacag belirlenmistir.

Tablo 4. CIPS ve MV Birim Kok Testi Sonuclari

CIPS MV Trend CIPS MV
Sabit . . . .

abl Istatistik Olasilik Istatistik Olasilik Istatistik Olasilik Istatistik Olasilik
E Diizey -1.165 0.122 21.165 0.511 = Diizey 0.130 0.552 21.557 0.487
$

S 1.Fark -3.646*** 0.000 46.442*** 0.002 1.Fark -1.816** 0.035 73.738%**  0.000
: Diizey -1.189 0.117 32.53* 0.07 Diizey -1.228 0.11 19.07 0.641
&

S 1.Fark -3.42%%* 0.000 82.901*** 0.000 1.Fark -1.62** 0.05 53.976**  0.000
% Diizey -1.613* 0.053 30.348 0.11 Diizey -0.693 0.244 21.83 0.47
S

S 1.Fark -2.961** 0.002 52.809** 0.000 1.Fark -4.108*** 0.000 @ 44.398** (0.003

Ikinci nesil birim kok testi sonuglarina gére serilerin birim kok icerdigini belirten
alternatif hipotez seviyede kabul edilmektedir. Ancak birinci farklari alindiginda serilerin
duraganlastigi, yani birim kék bulunmadigl yoniindeki alternatif hipotezin kabul edildigi
belirtilir. Degiskenlerin hepsi birinci farkta duragandir (I1(1)). (MW- MADDALA WU).

Ikinci nesil birim kok testi sonuclarina gére H, hipotezi hicbir birim duragan degildir
olarak kurulmaktadir. Alternatif hipotez birimlerden en az biri duragandir seklindedir. CIS
ve MV birim kok testi sonuglarina gore serilerin birim kok icerdigini belirten alternatif
hipotez birinci diizeyde duragan kabul edilmektedir. Ancak birinci farklar1 alindiginda
serilerin duraganlastigl, yani birim kék bulunmadig yoniindeki alternatif hipotezin kabul
edildigi belirtilir. Degiskenlerin hepsi birinci farkta duragandir (I(1)).

Degiskenler arasinda uzun donem iliskisi panel esbiitiinlesme testi ile belirlenecektir.
Yatay kesit bagimliliginin olmasi nedeniyle ikinci nesil panel esbiitiinlesme yapilacaktir.

Tablo 5. Panel Esbiitiinlesme Testi Sonuclari
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Katsay1 t-istatistigi Olasilik Degeri
GSYH (-1) -1,008 -3,799 <=0.01

Chudik ve Pesaran (2015); Gengenbach, Urbain ve Westerlund (2015); Eberhardt ve
Presbitero (2015) tarafindan gelistirilen heteroskedasite panel egbiitiinlesme testi
sonucunda olasilik degerinin %1’de anlamli olmasi nedeniyle degiskenler arasinda en az bir
adet esbiitiinlesme iliskisinin oldugunu belirten alternatif hipotez kabul edilmektedir.
Kurulan esbiitiinlesme modelinin tahmini amaciyla CCEMG (Ortak Koralasyonlu Etkiler)
tahmincisi kullanilacaktir.

Degiskenler dlizeyde duragan degilse ve degiskenler arasinda esbiitiinlesme varsa,
heretojenlik varsayimi ile birimler arasi korelasyon varsa kurulacak olan hata diizeltme
modelinde Peseran (2006) tarafindan 6nerilen ortak korelasyonlu etkiler tahmincisi (CCE)
kullanilabilmektedir. CCEMG tahmincisi ortak faktorler olarak degiskenlerin yatay kesit
ortalamalari ile global soklarin etkileri azaltilmaktadir (Yerdelen Tatoglu 2018b: 299).

Tablo6. CCEMG Tahminci Sonuglar:

LOGKON LOGYAT

Katsay1 t-istatistigi Katsayi t-istatistigi
Belcika 0.099 0.018*** 0.183 0.06%**
Estonya 0.118 0.078 -0.004 0.011
Finlandiya 0.112 0.074 -0.011 0.656
Fransa 0.132 0.068* 0.001 0.011
Almanya 0.048 0.055 0.011 0.011
izlanda 0.318 0.077%*** -0.007 0.143
irlanda -0.011 0.156 0.033 0.028
italya 0.044 0.035 -0.005 0.011
Litvanya 0.056 0.3** 0.009 0.011
ispanya 0.041 0.044 0.075 0.007***
Tiirkiye 0.261 0.055%** 0.044 0.007***
Genel panel 0.111 0.029%** 0.014 0.008*

* Rk sirasiyla %10, %5 ve %1 anlamlilik diizeylerini gostermektedir.

Degiskenler arasinda en az bir adet egbiitiinlesme iligkisinin bulunmasi sonucu
yapilan CCEMG analizi Tablo 6’da gosterilmektedir. Analiz sonucunda Belcika icin %1
anlamlilik diizeyinde konteyner tasimalarinda %1’lik bir artis GSYH'1 %0,09 arttirmaktadir.
Liman alt yap1 yatirimlarindaki %1’lik artis GSYH'1 %0,18 arttirmaktadir. Fransa icin %10
anlamlilik diizeyinde konteyner tasimalarinda %1’lik bir artis GSYH1 %0,13 arttirmaktadir.
Izlanda i¢in %5 anlamhlik diizeyinde konteyner tasimalarinda %1’lik bir artis GSYH'1 %0,31
arttirmaktadir. Litvanya i¢in %5 anlamlilik diizeyinde konteyner tasimalarinda %1’lik bir
artis GSYH1 %0,05 arttirmaktadir. Ispanya icin %1 anlamliik diizeyinde liman alt yapi
yatirimlarindaki %1°’lik artis GSYH1 %0,07 arttirmaktadir. Tiirkiye icin %1 anlamlilik
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diizeyinde konteyner tasimalarinda %1’lik bir artis GSYH'1 %0,26 arttirmaktadir. Liman alt
yap1 yatirimlarindaki %1°lik artis GSYH'1 %0,04 arttirmaktadir. Genel panel bazinda %1
anlamlilik diizeyinde konteyner tasimalarinda %1’lik bir artis GSYH’1 %0,11 arttirmaktadir.
%10 anlamhilik diizeyinde liman alt yapi1 yatirimlarindaki %1’lik artis GSYH1 %0,01
arttirmaktadir.

Ozer vd. (2021) Tirkiye icin yaptiklarni calismada demiryolu ve konteyner
tasimaciliginin - ekonomik biliyiime {izerindeki etkisini arastirmisti. Konteyner
tasimaciliginin hem kisa hem de uzun déonemde ekonomik biiyiime {izerinde anlamh ve
pozitif bir etkisinin oldugunu bulmuslardir. Bu ¢alismada da Tiirkiye i¢in her iki degiskenin
konteyner ve liman alt yap1 yatirimlarinin ekonomik biiyiime tizerinde etkisinin oldugu
sonucu ¢ikmaktadir. George van Gastel (2014) Belcika ulusal bankasi tarafindan yayinlanan
raporlarda Belcika’da 6zellikle Flaman (Antwerp, Ghent, Oostende, Zeebrugge) limanlari,
Liege Ozerk Limam ve Briiksel limanlar1 intermodal tasimaciligl iyi bir sekilde kullanarak
bolgesel ekonomileri icin 6nemli rol oynadig1 belirtilmektedir. Bizim c¢alismamizda da
Belcika icin konteyner tasimaciligl ve liman alt yap1 yatirimlarinin kisi basi gelir tizerindeki
etkileri istatistiksel olarak anlamli ve etkisi pozitiftir. Amdaoud vd. (2021), Fransa’'nin liman
trafiginin 6nemini vurgulamislar ve yaptiklari calismada liman trafiginin ekonomik biiytime
ile iliskisini incelemislerdir. Bizim ¢alismamizda da konteyner tasimaciliginin ekonomik
bilyiime etkisi pozitif ¢ikmistir. Moura vd. (2019), ispanya i¢in ekonomik bilyiimenin
kaynaklarinin birini deniz hareketliligindeki ihracat yogunlugundan kaynaklandigini
belirtmistir. Bizim calismamizda da Ispanya icin liman alt yap1 yatirimlar1 ekonomik
biiylimeyi pozitif etkilemektedir.

6. Sonu¢

Ekonomik biiyiime ile ilgili literatiirde bir¢ok calisma mevcut olup bunlardan kamu
yatirimlari ve 6zel sektor yatirimlarini ele alan ¢alismalar arasinda farkl goriisler hakimdir.
Bu gorislerin bir b6liimi, kamu harcamalarinin ekonomik biiyiime tizerinde olumlu etkiler
yarattigl sonucuna ulasirken bir boliimii ise kamu harcamalarinin negatif etkilerine yer
vermistir. Bazi ¢calismalarda yer alan dzellikle alt yap1 yatirimlarinin kamu veya 6zel sektor
tarafindan desteklenmesi, hatta dogrudan o6zel sektor tarafindan yapilmasi ekonomik
biiyiime icin farkl sonuclar getirebilmektedir. Ornegin; kamu harcamalarinin vergilerle
finanse edilmesi sonucunda Kkisi basi geliri azaltic1 etki yaratabilirken 6zel sektore katki
saglayarak yapildiginda 6zel sektor yatirimlarini ve buna bagh olarak kisi basi geliri artirici
etki yapabilmektedir. Alt yap1 yatirimlarinin farkl etkiler yaratmasi, iilkeden iilkeye, yildan
yila, uzun veya kisa donemli olmasina, hatta kullanilan modellere gore farklilik
gostermektedir.

Bu calismada alt yap1 yatirimlarindan biri olan ulastirma alt yapisi icinde liman alt
yap1 yatirimlarit ve onunla iligkili olabilecek konteyner yik tasimaciligi ele alinmis, bu
degiskenlerin ekonomik biiylime ile iliskisi incelenmistir. Bu ¢alismanin farki bu fig¢
degisken arasindaki iliskinin OECD iilkeleri 6rnegi yardimiyla birlikte incelenmesidir.
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Literatlirde, denizcilik degiskenleri genellikle bolgesel olarak incelenmis, bulundugu
bolgeye veya lilkeye katkisi ele alinmistir. Makro ekonomik acidan ele alinan ¢alismalar da
ekonomik biiyliimeye etkinin pozitif ¢ciktig1 sonucuna ulastiklari calismalar mevcuttur, fakat
genellikle degiskenler ayr1 ayri ele alinmistir. Bu ¢alismada konteynir yiik tasimaciligl ve
liman alt yapr yatirimlari birlikte ele alinmis, makro diizeyde iilkeler icin etkileri
incelenmistir. OECD {ilkeleri icin yapilan analiz sonucunda, yirmi bes yillik etkilerle Belgika,
Fransa, Litvanya, izlanda, Ispanya ve Tiirkiye icin konteyner tasimalarinin ve liman alt yapi
yatirimlarinin ekonomik biiylimeyi etkisi pozitif oldugu goriilmiistiir. Literatiirde yer alan
calismalarda, yatirimlarin GSYH1 kisa donemde azaltabilecegi bunlarin zamana, mekana ve
uygulanan politikalara gore farklilik gosterebilecegi ayrica konteyner tasimaciliginin
ozellikle denizcilik alaninda gelismis ililkelerde ekonomik biiylimeye katki yaratacag: yer
almaktadir. Literatiirle uyumlu olarak bu calismada da denizcilik alaninda yasanilan
gelismeler ekonomik biiylimeye katki saglayabilir. Bu ¢calismanin katkis1 OECD iilkeleri ve
diger tulkelerin denizcilik politikalarinin gelistirilmesine 151k tutabilir, limanlarinin
verimlilik artislar1 gozlemlenebilir, ulasim ag1 sistemleri gii¢clendirilerek ulusal ve
uluslararas1 alanda gelisme saglanabilir. Ayrica limanlarda, girdi ¢ikti analizleri gibi
verimlilik analizleri ile limanlarin performanslar1 arttirilabilir. Devletlerin politika
yapicilari, denizcilik ve liman politikalar1 konusunda yeni hedefler olusturarak, yeni
stratejiler belirleyebilir. Politika 6nerileri olarak; denizcilikle ugrasan iilkeler bu alanda
calismalar yaparak denizcilik sektoriinii gelistirebilir. Ornegin egitimler diizenlemesi, bu
alanda vergi istisnalar1 konmasi veya tesvik amacl devlet yardimlar: yapilabilir.

Arastirma ve Yayin Etigi Beyani
Etik kurul izni ve/veya yasal/6zel izin alinmasina gerek olmayan bu c¢alismada arastirma ve
yayin etigine uyulmustur.

Arastirmacilarin Katki Orani Beyani
Bu ¢alismada yazarlar makaleye esit oranda katk: saglamaktadir.

Arastirmacilarin Cikar Catismasi Beyani
Bu ¢alismada herhangi bir potansiyel ¢ikar catismasi bulunmamaktadir.

115



"] E F R Tunaly, H. ve Akargay, N., Konteyner Yiik Tasimaciligi, Liman Alt Yap1 Yatirimlari
. ‘ ve Ekonomik Biiyiime Arasindaki iliskinin Analizi: OECD Ulkeleri Ornegi

Kaynakga

Afonso A. and Furceri, D. (2010). Government size, composition, volatility and economic growth.
European Journal of Political Economy, 26(4): 517-532.

Akram, V. and Rath, B.N. (2020). Optimum government size and economic growth in case of Indian
states: Evidence from panel threshold model. Economic Modelling, 88: 151-162.

Altung, O.F. and Aydin, C. (2013). The relationship between optimal size of government and economic
growth: Empirical evidence from Turkey, Romania and Bulgaria. Procedia Social and
Behavioral Sciences, 92: 66-75.

Amadi, C.,, Nyekachi, N.N. and Nyenke, C. (2013). Public spending on transport infrastructure and
economic growth in Nigeria: 1981-2010. Journal of Sociological Research, 4(2): 438-446.

Amdaoud, M., Ducruet, C and Faure, M.A. (2021). Port-city linkages and multi-level hinterlands: The
case of France, EconomiX Working Papers (229), University of Paris Nanterre, EconomiX:1-
23.

Aschauer, D.A. (1989). Is public expenditure productive? Journal of Monetary Economics, 23(2): 177-
200.

Ashraf, B.N. (2020). Economic impact of government interventions during the COVID-19 pandemic:
International evidence from financial markets. Journal of Behavioral and Experimental Finance,
27:100371.

Asimakopoulos, S. and Karavias, Y. (2016). The impact of government size on economic growth: A
threshold analysis. Economic Letters, 139: 65-68.

Barro, R.J. (1990). Government spending in a simple model of endogenous growth. Journal of Political
Economy, 98(5): 103-125.

Bottasso A., Conti M., Ferrari C. and Tei A. (2014). Ports and Regional development: A spatial analysis
on a panel of European regions. Transportation Research Part A: Policy and Practice. 65: 44-
55.

Boopen, S. (2006). Transport infrastructure and economic growth: Evidence from Africa using
dynamic panel estimates. The Empirical Economics Letters, 5(1): 37-52.

Bose, N. Haque, M.E. and Osborn, D.R. (2007). Public expenditure and economic growth: A
disaggregated analysis for developing countries. The Manchester School 75(5): 533-556.

Breusch, T. and Pagan A.R. (1980). The lagrange multiplier test and its applications to
modelspecification tests in econometrics. Review of Economic Studies, 47: 239-253.

Bryan, ], Munday, M., Pickernell, D. and Roberts, A. (2006). Assessing the economic significance of
port activity: Evidence from ABP operations in industrial South Wales. Maritime Policy
Management, 33(4): 371-386.

Chang Y-T., Shin S-H. and Lee PT-W (2014). Economic impact of port sectors on South African
economy: An input-output analysis. Transport Policy, 35: 333-340.

Chudik, A. and Peseran, M.H. (2015). Common corrlated effects estimation of heterogeneous dynamic
panel data models with weakly exogenous regressors. Journal of Econometrics. 188: 393-420.

Clrksons Research (2020). Annual report 2020 (Smart decisins. Powered by intelligence). Retrieved
from https://www.clarksons.com/media/1244445/annual_report_2020.pdf

Deng, P, Ly, S. and H. Xiao. H. (2013). Evaluation of the relevance measure between ports and
regional economy using structural equation modeling. Transport Policy, 27: 123-33.

DTO (2021). Deniz Ticaret ~ Odast  Sektér  Raporu: 183. Erisim adresi:
https://www.denizticaretodasi.org.tr /tr/yayinlarimiz/sektorraporu

116


https://ideas.repec.org/s/eee/transa.html

Ekonomi ve Finansal Arastirmalar ] E F R Journal of Economics and Financial
Dergisi, 2022, 4(1):102-118 Researches, 2022, 4(1):102-118

Eberhardt, M. and Resbitero, A. (2015). Public debt and growth: heterogeneity and non- linearity.
Journal of International Economics, 97(1): 45-58.

Fratila, A., Gavril, LA, Nita, S.C. and Hrebenciuc, A. (2021). The importance of maritime transport for
eeconomic growth in the European union: A panel data analysis. Sustainability, 13(14): 7961.

Gengenbach, C., Urbain, J. and Westerlund, I. (2016). Error correction testing in panels with common
sthocastic trends. Journal of Applied Econometrics, 31: 982-1004.

George van Gastel, (National Bank of Belgium) (2016). Economic importance of the Belgian ports:
Flemish maritime ports, liege port complex and the port of Brussels - Report 2014 (Working
Paper Research: 299). Retrieved from http://aei.pitt.edu/97442/

Gherghina, S.C., Onofrei, M., Vintila, G. and Armeanu, D.S. (2018). Empirical evidence from EU-28
countries on resilient transport infrastructure systems and sustainable economic
growth. Sustainability, 10(8): 2900.

Guerrero, D., Etrouit, L. and Pais-Montes, C. (2022). The container transport system during Covid-
19: An analysis through the prism of complex networks. Transport Policy, 115: 113-125.

Hyuksoo, C. and Sangkyum, K. (2015). Examining container port resources and environments to
enhance competitiveness: A cross-country study from resource-based and institutional
perspectives. Asian Journal of Shipping and Logistics, 31(3): 341-362.

Hummels, D. (2007). Transportation costs and international trade in the second era of globalization.
Journal of Economic Perspectives, 21(3): 131-154.

Kabaklarly, E., Mangir, F. ve Ayhan, F. (2018). Ulastirma altyap1 yatirimlarinin ekonomik biiytimeye
katkisi: Secilmis tilkeler icin panel esbiitiinlesme analizi. Anemon Mug Alparslan Universitesi
Sosyal Bilimler Dergisi, 6(ICEESS’ 18): 303-309.

Karimah, 1.D. and Yudhistira, M.H. (2020). Does small-scale port investment affect local economic
activity? Evidence. Economics of Transportation, 23: 100180.

Kar, M. ve Taban, S. (2003). Kamu harcama gesitlerinin ekonomik biiytime iizerine etkileri. Ankara
Universitesi Sosyal Bilimler Fakiiltesi Dergisi, 58(3): 145-169.

Long-Ze, C., Zhang, D., Wang, M., Xu, H. and Li, L. (2020). The role of ports in the economic
development of ports cities: Panel evidence from China. Tranport Policy, 90: 13-21.

Maddala G.S. and Wy, S.A (1999). Comparative study of unit root tests with panel data and a new
simple test. Oxford Bulletin of Economics and Statistics, 61(51): 631-652.

Moura, T., Chen,G.Z., Z., and Garcia-Alonso, L. (2019). Spatial interaction effects on inland distribution
of maritime flows. Transportation Research Part A. Policy and Practice, 128: 1-10.

Munim, Z.H. and Schramm, H.J. (2018). The impacts of port infrastructure and logistics performance
on economic growth: The mediating role of seaborne trade.journal of Shipping and
Trade, 3(1): 1-19.

Musaba, E.C., Chilonda, P. and Matchaya, G. (2013). The sectoral impact of government expenditure
on economic growth in Malawi. Journal of Economics and Sustainable Development, 4(2): 71-
78.

Notteboom, T., Pallis, T. and Rodrigue, J.P. (2021). Disruptions and Resilience in global container
shipping and ports: The COVID-19 pandemic versus the 2008-2009 fnancial crisis. Maritime
Economics and Logistics, 23: 179-210.

Olaoye, 0.0., Eluwole, 0.0., Ayesha, A. and Afolabi, 0.0. (2020). Government spending and economic
growth in ECOWAS: Anasymmetric analysis. The Journal of Economic Asymmetries, 22: 1-15.

Ozer, M., Canbay, S. and Kirca, M. (2021). The impact of container transport on economic growth in
Turkey: An ARDL bounds testing approach. Research in Transportation Economics, 88: 101002.

117


https://ideas.repec.org/p/nbb/reswpp/201606-299.html
https://ideas.repec.org/p/nbb/reswpp/201606-299.html
https://ideas.repec.org/s/nbb/reswpp.html
https://ideas.repec.org/s/nbb/reswpp.html
https://onlinelibrary.wiley.com/action/doSearch?ContribAuthorRaw=Maddala%2C+G+S
https://onlinelibrary.wiley.com/action/doSearch?ContribAuthorRaw=Wu%2C+Shaowen
https://link.springer.com/journal/41278
https://link.springer.com/journal/41278
https://ideas.repec.org/a/eee/retrec/v88y2021ics0739885920302006.html
https://ideas.repec.org/a/eee/retrec/v88y2021ics0739885920302006.html
https://ideas.repec.org/s/eee/retrec.html

"] E F R Tunaly, H. ve Akargay, N., Konteyner Yiik Tasimaciligi, Liman Alt Yap1 Yatirimlari
. ‘ ve Ekonomik Biiyiime Arasindaki iliskinin Analizi: OECD Ulkeleri Ornegi

Perez, 1., Gonzalez M.M. and Trujillo, L. (2020). Do specialisation and port size affect port efficiency?
Evidence from cargo handling service in Spanish ports. Transportation Research Part A: Policy
and Practice, 138: 234-249.

Pesaran, M.H. (2004). General Diagnostic tests for cross section dependence in panels (Cambridge
Working Papers in Economics, CWEP 0435). Retrieved from
https://www.econ.cam.ac.uk/research-files/repec/cam/pdf/cwpe0435.pdf

Romero-Avila, D. and Strauch, R. (2008). Public finances and long-term growth in Europe: Evidence
from a panel data analysis. European Journal of Political Economy, 24: 172-191.

Shan ], Yu M, and Lee C-Y (2014). An empirical investigation of the seaport’s economic impact:
Evidence from major ports in China. Transport Research Part E: Logistics and Tranportation
Review, Elsevier, 69: 41-53.

Song, Z., Tang, W. and Zhao, R. (2018). Cooperation mode for a liner company with teterogeneous
ports: Business cooperation vs. port investment. Transportation Research Part E: Logistics and
Transportation Review, 118: 513-533.

Talley, W.K. (2013). Maritime transportation research: Topics and methodologies. Maritime Policy
and Management, 40: 709-725.

Tanzi, V. and Davoodi, H. (1997). Corruption; public investment and growth (IMF Working Paper,
WP/97/39). Retrieved from https://www.imf.org/external/pubs/ft/wp/wp97139.pdf 41-
60.

Tirklim (2021). Diinya limancilik sektoériindeki gelismeler. Tiirkiye Limancilik Sektérii 2021: 68.
Erisim adresi: https://www.turklim.org/turklim-sektor-raporu-2021/

UNCTAD (2021). United nations conference on trade and development. Review of Maritime Trasport
2021. Retrieved from https://unctad.org/system/files/official-
document/rmt2021summary_en.pdf

UTIKAD. (t.y.) Bir Kusak Bir Yol (One Belt One Road) Projesinde Tiirkiye'nin Onemi. Erisim adresi:
https://www.utikad.org.tr/Detay/Sektor-Haberleri/ 14489 /bir-kusak-bir-yol-one-belt-one-
road-projesinde-turkiye-nin-onemi

Xia, Y., Wang, H., Zhou, Y., Luo, Y., and Weij, Y. (2022). A daily container-to-train assignment model
based on the passenger transportation-like organisation strategy for railway container
transportation. Transportmetrica A: Transport Science, Online first publication.
https://doi.org/10.1080/23249935.2021.2019852

Yang, Z., He, Y., Zhu, H. and Notteboom, T. (2020). China’s investment in African ports: Spatial
distribution, entry modes and investor profile. Research in Transportation Business and
Management, 37: 100571.

Yerdelen Tatoglu, F. (2016a). Panel Veri Ekonometrisi (3. Baski). Istanbul: Beta Basim Yayin.
Yerdelen Tatoglu F. (2018)(b), Panel Zaman Serileri Analizi (2. Baski). Istanbul: Beta Basim Yayin.
Yerdelen Tatoglu, F. (2018)(c), fleri Panel Veri Analizi (3. Baski). Istanbul: Beta Basim Yayin.

Zhao, Q., Xu, H. and Wall, R.S. (2017). Building a bridge between port and city: Improving the urban
competitiveness of port cities. Journal of Transport Geography. 59: 120-133.

118


https://www.sciencedirect.com/journal/transportation-research-part-e-logistics-and-transportation-review
https://www.sciencedirect.com/journal/transportation-research-part-e-logistics-and-transportation-review
https://doi.org/10.1080/23249935.2021.2019852

