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Executive Summary

This fourth issue of the 27" volume of Sosyoekonomi greets its readers with a total
of 15 articles related to various sub-fields of Economics. In line with the fundamental
objective of the journal, the editorial board strives to bring together high-quality scholarly
articles for its readers to follow up with the most up-to-date advancements blossoming in
related research areas. Before introducing the chosen articles, we would like to, first, provide
you with some preliminary information regarding the topics, the authors and the language
preferences of the articles that appear in this issue.

Considering the topics studied, international finance and industry-specific studies
stand out in the present issue represented by three articles each. The next primary topics
studied are related to economic growth and sector-specific issues each being investigated in
two separate articles. Lastly, this issue also presents studies related to environmental
economics, behavioral corporate finance, international trade, energy, and law apiece.

Moreover, a total of 25 distinguished scholars from various academic institutions
contributes to the present issue. With regards to the choice of language, English and Turkish
are the main languages used throughout the articles. While five articles hold on to English,
10 articles adopt Turkish to present their findings.

The opening article by Ketenci and Erdogan investigates economic growth of
Turkey in relation with natural gas consumption and trade openness under structural breaks
for the period of 1977-2017. Considering Turkey’s high dependency on foreign inputs in its
energy sector, and thus in its economic growth, the study offers evidence-based policy
recommendations towards possible future paths in sustaining energy security of Turkey. The
second article by Goktas explores the relationship between exchange rates and consumer
prices in Turkey for the period between 2003 and 2018 and reaches interesting results based
on strong econometric evidences. It is a good read for readers who are specifically interested
in the subject since the author provides a very comprehensive literature regarding the
exchange rate-consumer price nexus. The third article appearing in this issue by Gacener-
Atis and Erer examines how capital flow affects carry trade activities in Turkey for the
2005-2018 period. The authors’ findings regarding different economic regimes-expansion
and contraction- makes the article an intriguing read.

The forth article by Atukalp discusses technical, scale, and total efficiencies of non-
life insurance companies operating in Turkey and deduces crucial results with respect to
efficiency differences between domestic national insurance companies and foreign insurance
companies. The fifth article of the issue by Eratas-Sonmez and Saglam attempts to
determine the relationship between financial development and economic growth using panel
data from seven EAGLE (Emerging and Growth-Leading Economies) countries including
Brazil, Turkey and India for the period between 1980 and 2016. The sixth article by Apan,
Alp and Oztel is one of the sector-specific studies existing in the present issue. The authors
evaluate the efficiency of 19 firms in the textile sector that are being traded on Borsa Istanbul
(BIST) for the period 2008-2017. It is an alluring study especially for investors and traders
who are interested in the Turkish textile sector.

The seventh article of the present issue by Comert offers a comprehensive
understanding of the Green Keynesianism and the Green New Deal and also discusses the
shortcomings of traditional neoclassical arguments toward economic problems the world
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faces today. The next article by Tekin is closely related to the field of behavioral corporate
finance. Using Real Sector Confidence Index together with firm-specific and
macroeconomic variables, the author attempts to answer what possible factors are in relation
with the capital structure of the firms listed in the BIST Industry Index for the period between
2007 and 2018. The ninth article by Boliikoglu explores how factor income distribution
affects growth potential of Turkey between 1998 and 2018 from a Post-Keynesian
perspective. The author argues that pro-labor economic policies would potentially make a
positive contribution to economic growth of Turkey since the demand regime of the country
is found to be wage-led according to his findings.

This issue’s tenth article written by Lacinbala and Unsal ia about the participation
insurance system (takaful). In their article, the authors provide a thorough explanation
regarding two different types of participation systems, their applicabilities, pros and cons of
using either system, and the required legal structures to implement the window system. It is
a reference read for all who are interested in the participation insurance system thanks to its
comprehensive and exhaustive coverage of the topic. Presented as the eleventh piece of the
present issue, next article by Ucar and Yereli is a research in the field of Law & Economics.
The authors analyze the principle of proportionality by tracing its roots back to the Ottoman
Empire and give insights on its application in the modern Turkish jurisprudence as well as
in the European Court of Human Rights (AIHM). The twelfth article by Tun¢ and A¢ik
explores the causal relationship between global steel prices and demolition prices in five
developing countries (Bangladesh, China, India, Pakistan, and Turkey) that host five main
ship scrap centers in the world for the period between 2003 and 2018. As a result of their
study, the authors capture a collective causality relationship from steel prices to demolition
prices.

The thirteenth article appearing in the present issue by Akbulut conducts an input-
output analysis in order to determine the impact manufacturing sector has on the Turkish
economy. The study focuses on the total value of production, labor income, capital income
and total value-added using Turkish 2015 Input-Output data. The following forteenth article
by Ates and Seymen investigates the effects of Free Trade Agreements (FTAS) on Turkish
foreign trade with its counterparties for the 1980-2017 period. The intriguing results of the
study with respect to Turkish foreign trade policy makes it an appealing read for all readers.
The last article of the present issue by Selcuk, Golgek and Koktas delves into energy
poverty in Turkey. Digging into Turkish 2017 Household Budget Survey data, the study
draws a comprehensive picture of Turkey’s energy poverty, especially with respect to the
income distribution of Turkish households.

To sum up, the articles appearing in this fourth issue of the 27" volume of
Sosyoekonomi brings together original and well-studied scholarly research for its readers
worldwide. We extend our sincere thanks to the authors and the readers for their increasing
interest in publishing in and subscribing to Sosyoekonomi. We are also sincerely grateful to
the distinguished referees taking part in the evaluation process of the articles since their
valuable contributions are at utmost importance for ensuring the quality content of
Sosyoekonomi.

Furkan TUZUN
Editorial Board Member



Editoriin Notu

Sosyoekonomi’nin bu elinizde bulunan 27. cildinin dérdiincii sayisi, Iktisadin farkli
alt alanlarindan toplamda 15 makaleyi okurlariyla bulusturmaktadir. Her zaman oldugu gibi
Yayin Kurulu, Sosyoekonomi’nin temel kurulus amaci dogrultusunda, okuyucularin kendi
alanlarindaki en giincel bilimsel gelismeleri takip edebilmesi i¢in kaliteli igerige ve orijinal
nitelige sahip akademik makaleleri bir kez daha bir araya getirmistir. Bu sayida yayinlanan
makalelerden bahsetmeden 6nce, makalelerin konulari, yazarlari ve dil tercihleri hakkinda
siz degerli okuyucularimiza birkag 6n bilgi vermekte yarar gérmekteyiz.

Bu sayida 6n plana ¢ikan ana konular, ticer makale ile temsil edilmekte olan
uluslararas: finans ve endiistridir. ikinci derecede goze ¢arpmakta olan ekonomik biiyiime
konusu ve sektor-spesifik calismalar ile ilgili ise bu sayida ikiser makale bulunmaktadir.
Cevre ekonomisi, davranigsal kurumsal finans, uluslararas: ticaret, enerji ve hukuk
konularinda ise birer makaleyi sizlerle bulusturmaktayiz. Kendi alanlarinda seckin toplam
25 bilim insanimin yazar olarak katkida bulunduklar1 bu sayida, bes makale Ingilizce 10
makale ise Tiirkge olarak kaleme alinmustir.

Bu saymin acilis makalesinde Ketenci ve Erdogan, 1977-2017 ddéneminde
Tiirkiye’nin ekonomik biiyiimesinin dogal gaz tiiketimi ve ticaret agikligi ile iligkisini
yapisal kirtlmalar altinda incelenmektedir. Tiirkiye enerji sektoriiniin yiiksek orandaki disa
bagimlhihigi goz oniine alindiginda, bu ¢alisma Tiirkiye’nin enerji giivenligi problemine
kanita dayali 6nemli politika onerileri sunmaktadir. Goktas tarafindan hazirlanmis ikinci
makale ise nominal doviz kuru ile tiiketici fiyatlar1 arasindaki iligkiyi Tiirkiye 6zelinde 2003-
2018 arasindaki zaman dilimine odaklanarak incelemekte ve gii¢lii ekonometrik bulgulara
yer vermektedir. Makalede yer alan genis ¢apli ve detayl literatiir taramasi makaleyi,
konuya ilgi duyan hemen herkesin yararlanabilecegi bir kaynak niteligine doniigtiirmektedir.
Bir sonraki makalede Gacener-Atis ve Erer, sermaye akimlariin Tiirkiye’deki ara kazang
ticaretine olan etkisini 2005-2018 dénemini baz alarak incelemektedir. Yazarlarn farkh
ekonomik rejimler (genisleme ve daralma) igin ulastiklari sonuglar makaleyi ilgi ¢ekici bir
okumaya dontstiirmektedir.

Dordiincii makalede Atukalp, Tirkiye’de hayat-dis: sigortacilik sektoriinde faaliyet
gosteren sirketlerin teknik, 6lgek ve toplam etkinliklerini incelemekte ve ulusal sigorta
sirketleri ile yabanci sigorta sirketlerinin etkinliklerinde dikkate deger farkliliklar oldugu
sonucuna ulagmaktadir. Siradaki besinci makalede ise Eratag-Sonmez ve Saglam, gelismekte
olan iilkelerde finansal gelismislik ile ekonomik biiyiime arasindaki iliskiyi 1980-2016
doénemi igin yaptigi panel veri analizi ile anlamaya ¢aligmaktadir. Apan, Alp ve Oztel
tarafindan kaleme alinmig olan altinct makale ise 6zellikle Tiirk tekstil sektorii ile ilgilenen
yatirimetlarin ilgisini ¢ekecegini diistindiiglimiiz bir ¢alisma olarak 6n plana ¢ikmaktadir.
Drgimizin bu sayisinda bulunan sektorel ¢aligmalardan biri olan bu ¢alismada yazarlar,
Borsa Istanbul (BIST)’da islem goren 19 tekstil firmasmin 2008 ve 2017 yillar1 arasindaki
etkinliklerini incelemektedirler.

Comert tarafindan yazilan yedinci makale Yegil Keynesyanizm hakkinda yapilmig
kapsamli bir calismadir. Makale, geleneksel neo-klasik yaklasgimin yetersizliklerini
ekonomik krizler ve ¢evresel tahribatlar odaginda tartismakta ve Yegsi/ Keynesyanizm
yaklagimini pratik olarak kavramsallastirmaya ¢alismaktadir. Davramisgsal kurumsal finans
konusunu ilgilendiren sekizinci makale Tekin tarafindan hazirlanmistir. Yazar, BIST



Endiistri Endeksinde yer alan firmalarin sermaye yapisina etki eden faktorleri Reel Kesim
Giiven Endeksi, firma verileri ve makroekonomik verileri kullanarak 2007 ve 2018 yillart
arasindaki donem i¢in incelemektedir. Dokuzuncu makalede Bolikoglu, faktor
gelirlerindeki dagilimin Tirkiye’nin 1998-2018 donemindeki biiyiime potansiyelini nasil
etkiledigini Post-Keynesyen bir agidan incelemektir. Yazar, Tiirkiye’nin talep rejiminin
ticret c¢ekigli oldugu bulgusundan hareketle emek yanli iktisadi politikalarin {ilkenin
ekonomik biiylimesine olumlu katki sunacagini savunmaktadir.

Laginbala ve Unsal tarafindan hazirlanan onuncu makale katilim sigortaciligini
(tekafiil) irdelemektedir. Bu makalede yazarlar iki farkli katilim sigortacihigi sistemini
kargilagtirmakta, avantaj ve dezavantajlart hakkinda ag¢iklamalar getirmekte ve
uygulanabilmeleri i¢in gerekli olan hukuki alt yapilara dair bilgiler vermektedirler. Her
acidan kapsamli bir sekilde hazirlanmis olan makale konuya ilgi duyan arastirmacilar igin
referans niteliginde bir ¢alisma olarak 6n plana ¢ikmaktadir. On birinci makale olarak
sunulan calismada Ugar ve Yereli Hukuk ve Iktisat yaklasimi konusunda biiyiik 6neme haiz
olan élgiiliiliik ilkesini ele almislardir. Olgiiliiliik ilkesinin ortaya ¢ikisim ve gelisimini
Osmanli iImparatorlugundan giiniimiize kadar takip eden ¢alisma, ayrica Tiirk Yarg: Sistemi
ve Avrupa Insan Haklar1 Mahkemesi (AIHM) uygulamalarinda él¢iiliiliik ilkesinin kullanimi
hakkinda Ornekler de sunmaktadir. Sirada gelen on ikinci makalede Tung ve Agik,
Diinya’nin en biiyiik gemi hurda merkezlerine sahip bes iilkesini ele alarak kiiresel ¢elik
fiyatlari ile bu iilkelerdeki gemi imha fiyatlar1 arasindaki iliskiyi 2003-2018 dénemi igin
incelemektedirler.

Bu sayida yer alan on ii¢iincii makalede Akbulut, imalat sanayi sektoriiniin Tiirkiye
ekonomisi tzerindeki etkilerine girdi-¢ikt1 analizi tizerinden ulagmaya caligmaktadir.
Tiirkiye 2015 Girdi-Cikt1 Tablosundan yaralanan yazar, iiretimin toplam degeri, emek
gelirleri, sermaye gelirleri ve toplam katma deger iizerinde olugan potansiyel etkilere
odaklanmaktadir. Siradaki makalede Ates ve Seymen, Tirkiye nin imzaladigi Serbest
Ticaret Antlagmalarinin (STA) Tiirkiye’nin anlagmalara taraf olan iilkelerle olan dis ticareti
tizerine etkilerini 1980-2017 dénemi i¢in incelemektedirler. Bu sayinin son makalesinde ise
Selguk, Golcek ve Koktas, Tiirkiye’de enerji yoksullugu konusunu ele almiglardir. Yazarlar,
Tiirkiye 2017 Hane Halki Biitce Anketi verilerinden yararlanarak Tiirkiye’nin enerji
yoksullugu resmini ¢ikarmislardir.

Ozetle, farkli arastirma alanlarinda yapilmis 6zgiin ve alanlarina katki saglayan
orijinal calismalar bir kez daha Sosyoekonomi’nin bu elinizde bulunan 27. cildinin dérdiincii
sayisinda bir araya getirilmistir. Tiim yazarlara ve okuyucularimiza dergimize siiregelen
ilgilerinden dolay1 igten tesekkiirlerimizi sunariz. Bununla birlikte, makalelerin
degerlendirme siirecinde titizlikle ortaya koyduklari emeklerinden dolay1 Sosyoekonomi’nin
bilime olan katkisinda biiyilk paylart bulunan seckin Hakem Heyeti’ne de igten
tesekkiirlerimizi bir borg biliriz.

Furkan TUZUN
Editorial Board Member
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Abstract

Sustainable economic growth is defined as a continuous increase in environmentally adjusted
net domestic product (Bartelmus, 1994). This study investigates the role of natural gas consumption
and trade openness in relation with the economic growth of Turkey for the period 1977-2017
throughout which Turkey underwent several political and economic shocks. To accomplish this, the
paper employs the Kejriwal and Perron (2010) structural break test to investigate the relationship
between economic growth and its determinants in the presence of structural shifts. By demonstrating
the impacts of variables on economic growth through different sub-regimes, the outcomes underline
the importance of structural breaks in estimations.
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Cointegration, Structural Breaks, Turkey.
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Oz
Siirdiirtilebilir ekonomik biiyiime, ¢evresel olarak diizeltilmis net yerli hasilada stirekli bir
artigtir (Bartelmus, 1994). Bu ¢aligma, 1977-2017 dénemi i¢in dogal gaz tiikketiminin ve disa agikligin
Tiirkiye’nin ekonomik biiylimesindeki roliinii incelemektedir. Tiirkiye bu dénemde ¢esitli siyasi ve
ekonomik soklar gegirdi. Bu nedenle, makale ekonomik bilyiime ve belirleyicileri arasindaki iliskiyi
yapisal kirilmalarin varliginda arastirmak icin Kejriwal ve Perron (2010) yapisal kirilma testini

kullanmaktadir. Sonuglar, degiskenlerin ekonomik biilyiime {izerindeki etkilerini alt rejimler yoluyla
ayrintili bir sekilde gostererek, tahminlerde kirilmanin 6nemini vurgulamaktadir.

Anahtar Sozciikler : Ekonomik Biiylime, Dogal Gaz Tiiketimi, Enerji Kullanimu,
Estiimlesme, Yapisal Kirilmalar, Tirkiye.
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1. Introduction

Sustainable economic growth became a matter of discussion in the 1970s when the
world economies witnessed major oil crises in 1973 and 1979. During the 1980s,
international competition, investments, and trade openness increased with globalization.
Like many other developing countries, Turkey also struggled with several crises throughout
the last three decades. Both developed and developing economies aim to achieve sustainable
economic growth without destroying or damaging the rights of their future generations.
Therefore, shedding some light on the sustainability of environmental resources as well as
decreasing environmental destruction and degradation is the key for the achievement of
sustainable development in the long run.

Energy is an important determinant of economic growth especially in emerging
countries. The increase in production leads to both an increase in energy consumption and
the rate of economic growth (Cheng & Lai, 1997). Economic growth may be maintained
with the implementation of policies that support the use of more efficient and eco-friendly
energy sources that create less pollution (Belke et al., 2010).

Natural gas is one of the most important sources of energy because it is used not only
for consumption, but for the production of other energy sources as well. Thus, in 2011, 20%
and 21% of natural gas in Turkey was consumed by the residential and industrial sectors,
respectively, while 48% of total natural gas consumption was used in the electric power
sector. During the previous decade, natural gas consumption soared in Turkey. From 2000
to 2009, the consumption of natural gas by the power generation sector increased from 795
million cubic feet per day to 1.9 billion cubic feet. The residential sector increased its natural
gas consumption from 289 to 516 million cubic feet for the same period, while the highest
increase took place in the commercial sector, which increased its consumption from 45 to
243 million cubic feet.t

For several decades the dependence of Turkey on trade increased significantly as
well. In 1997, the exports and imports of Turkey composed 3.82% and 10.71% of the GDP,
in turn. In 2014, these numbers increased to 27.72% and 32.13%, respectively. Therefore,
the trade openness of Turkey increased for this period, from 14.52% to 59.85%, indicating
that trade openness is an important part of the Turkish output.? For this reason, natural gas,
together with investments, labor, and trade openness are the main determinants of economic
growth in this study.

This study analyzes the relationship between aggregate output, natural gas,
investments, labor, and trade openness in Turkey when structural breaks are allowed for the
period from 1977 to 2017. Sustainable economic growth of a country is an indicator of a

Source: International Energy Agency.

2 Source: World Development Indicators.
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strong economic system, which is able to cooperate and compete at an international level.
However, the impact of the considered determinants on the economic growth of Turkey may
not be straightforward as the economy has passed through continuous domestic changes and
been affected by external changes that took place in the partner countries.

Since 1977, Turkey has witnessed several domestic and international crises that could
change the relationship between aggregate output and its proposed determinants. Turkey
experienced an economic crisis between the 1977-79 period mainly due to the OPEC oil
crisis and her debt and balance of payments problems. The structural adjustment program of
January 1980 suggested the implementation of export promotion strategy and trade
liberalization (1980-1984) for the economic growth of Turkey (Boratav & Yeldan, 2006).
Financial liberalization (1985-89) aimed to restore stability and growth in order to increase
the efficiency and saving in the economy. After the economic crisis of 1982 and with the
application of the program, the Turkish economic growth accelerated due to the rising export
levels and declining inflation rate. The enactment of Decree 32 in 1989 allowed for capital
mobility after the convertibility of the Capital Account was put into force. Short-term capital
in and outflows increased the fragility of the Turkish economy and left her vulnerable to
economic crises (Aydogan, 2010). Political instability and semi-autonomous Central Bank
have triggered the problem of high inflation starting as of 1970s till 2004. The public sector
borrowing requirement and public debt stock rose with the increase in the balance of
payments deficit (Ar1 & Cergibozan, 2014). Although the real domestic interest rates
peeked; investments and economic growth came to a halt. International Monetary Fund
(IMF) announced a stand-by agreement for Turkey in April 1994 (Ertugrul & Selguk, 2001).
The 1997-98 Asian and the 1998 Russian crises hit the Turkish economy severely. In January
2000 the IMF Disinflation Program was launched for economic stability. In February 2001,
the political dispute between the Prime Minister and the President of Turkey finalized the
program earlier than its expected deadline. Finally, the 2008-09 crisis led to an economic
downturn thereby fostering higher unemployment rates and lower export revenues and thus
economic recession in the Turkish economy (Ar1 & Cergibozan, 2014). The 1990s and 2000s
set the stage for many other economic crises that occurred in the Turkish economy
respectively in: 1994, 1998-99, 2000-01, and 2008-09. Therefore, when analyzing the
determinants of economic growth, it is important to take the structural breaks that may take
place during the estimated period into account.

The contribution of this study to the literature is the integration of structural breaks
in the analysis of economic growth. To our knowledge, structural breaks were not applied
in this context in the literature. This study employs econometric approaches such as the
Perron-Yabu (2009) and the Kejriwal and Perron (2010) tests that detect the presence of
possible structural shifts in series, as well as cointegrating relationships. It also compares the
results of traditional tests such as the Dynamic Ordinary Least Squares (DOLS) and Fully
Modified Ordinary Least Squares (FMOLS) with the results that are acquired when the
structural shifts are accounted for. The rest of the paper is organized as follows. Section 2
presents the review of empirical studies on the determinants of economic growth,
particularly consumption of different sources of energy. In section 3, the economic growth
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model and estimation methodology are demonstrated. Section 4 presents the empirical
results, and the final section concludes.

2. Literature Review

The relationship between economic growth and energy consumption is studied in the
literature under four hypotheses: growth, conservation, feedback, and neutrality (Apergis &
Payne, 2009; Abbasian et al., 2010). According to the growth hypothesis, energy
consumption affects economic growth considerably; the causal relationship is from energy
consumption to economic growth (Yu & Choi, 1985; Masih & Masih, 1997; Thoma, 2004,
Farhani et al., 2014). Thus, policies and regulations that decrease the energy usage of a
country may reduce economic growth or bring it to a halt.

The conservation hypothesis suggests that the causal relationship is unidirectional
from economic growth to energy consumption (Kraft & Kraft, 1978; Cheng & Lai, 1997;
Aqgeel & Butt, 2001; Hatemi & Irandoust, 2005; Yong-Xiu et al., 2007; Zamani, 2007; Zhang
& Cheng, 2009; Binh, 2011; Souhila & Kourbali, 2012). Paul and Bhattacharya (2004) state
that energy conservation policies may not influence economic growth negatively; rather,
they may not influence it at all.

The feedback hypothesis proposes that a bidirectional causal relationship exists
between energy consumption and economic growth (Hwang & Gum, 1991; Hondroyiannis
et al., 2002; Paul & Bhattacharya, 2004; Hou, 2009). Sebri and Salha (2014) analyze the
long-run and causal relationships between economic growth, renewable energy
consumption, trade openness, and carbon dioxide emissions in the BRICS countries (Brazil,
Russia, India, China, and South Africa) by employing the Autoregressive Distributive Lag
(ARDL) bounds testing method and Vector Error Correction Model (VECM) for the period
1971-2010. Their findings for the ARDL estimates reveal that there exists a long-run
relationship between these variables. The VECM results reflect a bi-directional Granger
causality between economic growth and renewable energy consumption, highlighting the
positive impact of renewable energy on economic growth in the BRICS countries. This
outcome supports the feedback hypothesis.

The neutrality hypothesis states that the absence of a causal relationship between
economic growth and energy consumption makes them independent of one another (Yu &
Hwang, 1984; Yu & Jin, 1992; Mehrara, 2007; Payne, 2009; Vlahinic-Dizdaravic & Zikovic,
2010).

Most of the studies in the literature employ ARDL, Error Correction Model (ECM),
VECM, Granger Causality, the Johansen Co-integration test, Dolado-Lutkepohl Causality,
Pair-wise Granger Causality methods and techniques to explain the causal relationship
between economic growth and energy consumption in Turkey (Akarca & Long,1980; Soytas
et al., 2001; Altinay & Karagdl, 2005; Soytas & Sar1, 2006; Erdal et al., 2008; Erbaykal,
2008; Acaravcel, 2010; Oztiirk & Acaravel, 2010; Kaplan et al., 2011; Acaraver & Oztiirk,
2012).
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The shortcoming in the literature is that there are only few studies that account for
the presence of structural breaks, particularly in Turkey. For example, the relationship
between economic growth and consumption of disaggregated energy sources under
structural breaks is analyzed in Lee and Chang (2005) for Taiwan. Their results reveal that
energy functions as an engine for the growth in Taiwan.

The relationship between natural gas consumption and economic growth with the
consideration of structural breaks is investigated by Solarin and Shahbaz (2015) through the
inclusion of Malaysian foreign direct investment (FDI), capital, and trade openness for the
period of 1971-2012. The long-run relationship between the variables in the presence of
structural breaks is analyzed by the structural break unit root and combined cointegration
tests, and the ARDL bounds testing method. Their results reflect that natural gas
consumption, FDI, capital formation, and trade openness affect the economic growth in
Malaysia positively. The presence of the feedback hypothesis between natural gas
consumption and economic growth, FDI, and economic growth, and natural gas
consumption and FDI is supported with these results.

Saatci and Dumrul (2013) analyze the effect of energy consumption including oil,
electricity, coal, and renewable energy on economic growth in Turkey from 1960 to 2008.
The results of the Kejriwal cointegration test indicate that in the presence of structural shifts
the relationship between energy consumption and economic growth in Turkey is positive.

The aim of this study is to contribute to the insufficient body of literature on
determinants of economic growth in Turkey in the presence of structural breaks. The
sufficient analyses in the literature will provide more accurate results deemed necessary for
policy implications for the sustainable economic growth in Turkey.

3. Methodology
3.1. Economic Growth Model

The present study examines the impact of changes in natural gas consumption and
trade openness on the economic growth of Turkey, in addition to other determinants. This
study considers the neoclassical growth model that takes the relationships between aggregate
output, capital formation, and labor participation rate, expanded by natural gas consumption
and trade openness determinants into account due to their important roles in the Turkish
economy. There are empirical studies that employ the extended neoclassical growth model
to analyze the relationships between economic growth and its determinants, like energy
consumption and trade where authors employ real income per capita as a proxy for economic
growth (Sar1 & Soytas, 2007; Halicioglu, 2011; Sadorsky, 2012; Shahbaz et al., 2013;
Farhani et al., 2014; Dogan, 2015; Balitskiy et al., 2016). To our knowledge, there is no
study in the literature that employs these determinants to analyze the Turkish economy. Isik
(2010) employs a bivariate model where only natural gas consumption and economic growth
are estimated. Dogan (2015) expands this model by adding capital formation and labor
participation rate. Halicioglu (2011) analyzes the relationship between economic growth,
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capital formation, labor participation rate, energy consumption, and exports. Therefore, the
relationships between the aggregate output of Turkey and its determinants can be expressed
in the following form:

InYt = Bo + B1INNGt + B2InK: + BalnLt + BalnTO« + &t 1)

where Y is presented by the real GDP per capita. NG; is the consumption of natural gas per
person, K is the capital formation which is expressed in the gross capital formation as the
share of the GDP, L; represents the labor participation rate in Turkey, and finally TOy is the
trade openness expressed as sum of export and import as a share of the GDP at period t. & is
the error term associated with each observation at period t. All determinants of output are
expected to positively affect the economic growth of Turkey. In other words, all coefficients
of regression (1) are expected to be positive.

3.2. Cointegration Approach?

3.2.1. Structural Change Presence

The period of this study 1977-2017 is characterized for Turkey by political and
economic shocks. Therefore, structural shifts are important to analyze the determinants of
economic growth. The Kejriwal and Perron (2010) method is employed in order to
investigate the economic growth determinants in the case of multiple structural shifts. The
Kejriwal and Perron approach is founded on the Bai and Perron (1998) framework, which is
designed for estimations of only stationary variables in the presence of structural changes.
Kejriwal and Perron (2010) extended their work in such a way that their methodology allows
for both stationary as well as non-stationary variables to be used in estimations in the
presence of multiple structural shifts, where serial correlation and heteroskedasticity are
allowed. Limiting distributions of sup-Wald test that are derived with Bai and Perron (1998)
method allow for the consideration of non-stationary variables in Kejriwal and Perron
(2010).

This approach analyzes the following multiple linear regression where maximum m
breaks or m+1 regimes are allowed for:

Ve = Ci + Zp 8 + 2y Oy + Xpe B + XpeBpi + & 2

wheret=Tj1 +1, ..., Tjis the time period with i = I, ..., m+1 regimes. y is an 1(1) dependent
variable where xi and xp: are the vectors of 1(0) covariates with the sizes (prx1) and (pp x1);
while zx and zy; are the vectors of 1(1) independent variables with the sizes of (gsx1) and (bq
x1), respectively, where subscripts f an b represent “fixed” and “break™ across the regimes
term, and & is the error term of the model. The Kejriwal and Perron (2010) approach allows

3 This section is heavily relying on Ketenci (2016).
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for the testing of the model for structural breaks for both cases where; only non-stationary
variables and also, stationary and non-stationary variables are included in the model.

3.2.2. Unit Root Tests

The Kejriwal and Perron (2010) approach is based on the estimations of cointegrated
regression models. Two alternative unit root tests were employed in this study in order to
proceed with the cointegration tests. These are Ng and Perron (2001) and Carrion-i-Silvestre
et al. (2009). The first test does not allow for the presence of structural shifts in series. The
Generalized Least Squares (GLS) detrending procedure initially was suggested by Elliot,
Rothenberg, and Stock (1996) to increase the efficiency of tests proposed by Perron and Ng
(1996), and lately this procedure was employed in Ng and Perron (2001). The Ng and Perron
(2001) test has maximum power against 1(0) alternatives. For the lag length selection, a
minimized value of the modified Akaike information criterion (AIC) is used.

The second unit root in this study allows for multiple structural breaks in series in
unknown locations under both the null and alternative hypotheses, which are non-
stationarity and stationarity of series. This test is initially suggested by Kim and Perron
(2009) and lately extended by Carrion-i-Silvestre et al. (2009). Alternative unit root tests,
such as Zivot and Andrews (1992), Perron and Vogelsang (1992), Perron (1997), and
Vogelsang and Perron (1998) allow for structural shifts depending on the assumption that
they exist under the alternative hypothesis of stationarity.

Unit root tests are applied to series with respect to structural shifts existence. Thus,
in order to examine the presence of structural breaks in time series the Perron and Yabu
(2009) test is employed. The test is designed to seek the presence of structural shifts in
univariate time series when their integration order is priori unknown. The Perron and Yabu
test employs the Exp-Wes test statistics, which is found with the quasi-Feasible Generalized
Least Squares (FGLS) methodology. Andrews and Ploberger (1994) originally proposed the
Exp function where the null hypothesis is no structural change in the deterministic
components. Alternative models may be estimated by the test where structural breaks in the
level are tested by model I. Model |1 is related to the slope of the trend and model 111, which
is employed in this study tests for the structural shift in both the level and the slope of the
trend.

3.2.3. Cointegration

The cointegration characteristics of series are examined by the residual-based Engle
and Granger (1987) cointegration test. Alternative unit root tests are performed on the
residuals of the equation: The Augmented Dickey-Fuller (ADF) and the Phillips-Perron (PP)
tests. The cointegration characteristics of series in the presence of structural shifts are
investigated by the Maki (2012) test. The test is developed on the basis of two tests: one of
them is the test for structural shifts analysis proposed by Bai and Perron (1998) and the
second test is the unit root test when structural shifts are allowed (Kapetanios, 2005). The
cointegration tests proposed by Maki (2012) allow for an unidentified number of breaks with
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the null hypothesis of no cointegration, against cointegration with an unknown number of
shifts i, which have to be less than or the same as the maximum number of breaks (i < k).
The allowance of multiple structural breaks makes the Maki (2012) test superior compared
to alternative tests due to the higher number of allowed structural shifts in cointegration
relationships.

To test for cointegration in the presence of multiple structural shifts, Maki (2012)
considers the following four regressions:

Ye=a+XlaDi + B x + 3
Ye=a+ X aDie + B xp + Xy Blixe Dy + & (C)]
Ye=a+ N aDie + 8t + B xe + Xy BlixeDie + & ®)
Ye=a+ N aDie + 6t + X, 8itDye + B xe + Xiy BlixeDie + & (6)

where t = 1,2...T is the time period and k is the maximum number of breaks. y; is the
dependent non-stationary variable which is the real GDP per capita, and x; is the vector of
independent non-stationary variables which are: natural gas consumption per capita, capital
formation as the share of GDP, the labor participation rate, and trade openness. o, ai, J, di
are parameters, f’ and S’ are vectors of parameters. D;i; determines a break location and
takes a value of 1 if 1>Tg; and O otherwise, where Tg; presents the time period of the break.
When the number of breaks is one, this determines the test introduced by Gregory and
Hansen (1996) that allows for only one structural shift. When the number of breaks is two,
it coincides with the Hatemi-J (2008) cointegration test in which two structural shifts are
allowed.

4. Empirical Results

The results of the Perron and Yabu (2009) test are presented in Table 1. Model 111
which tests for a structural break in both the level and the slope of the time trend is applied
in this study. The null hypothesis of no structural shift was rejected in all variables except
capital formation. As a result, structural shifts were found in the variables Y, NG, L, TO, and
capital formation, K, which proved to be stable with no structural shifts. To examine the
stationarity of the variables, the Ng and Perron (2001) unit root tests were applied in cases
where structural shifts were not found. The Carrion-i-Silvestre et al. (2009) unit root tests
were applied to time series where structural shifts were detected.

The Ng and Perron (2001) unit root tests were applied only to the capital formation
variable. The results of the tests are presented in Table 2 and are all consistent with each
other, providing the evidence of non-stationarity of the variable.

The integration order of other series with structural shifts was examined using the
Carrion-i-Silvestre et al. (2009) unit root tests. Table 3 presents the t statistics of the tests
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and detects the break locations T; in the last three columns. The integration order of variables
was estimated with maximum three breaks, since the introduction of more breaks or their
reduction did not significantly alter the results. Statistics of the unit root test were not able
to reject the null hypothesis for any of the tested variables. Therefore, it can be concluded
that both groups of variables that have structural shifts and are stable have unit roots.

4.1. Structural Change Presence

The Kejriwal and Perron (2010) approach, which is employed in this study requires
the existence of cointegration relationships in models. Therefore, the cointegration
relationships of equation (1) have to be examined first. Table 4 shows the results of the
residual-based Engle and Granger (1987) cointegration test. The cointegration test is
performed by employing the ADF and the PP unit root tests. The lag length selection was
based on the AIC and on the Newey-West method for the ADF and the PP tests, respectively.
Both tests rejected the null hypothesis of no cointegration at the 1% significance level. The
results report that a cointegration relationship exists between the variables.

After detecting the cointegrating relationships between the variables the Kejriwal and
Perron (2010) tests are conducted and reported in Table 5. The statistics of the Sup F(l) for
all values of I, except 5 are found significant. The UDmax column reports test statistics
where the null hypothesis of absence of structural breaks is rejected. Results of the test
indicate the presence of up to 4 structural breaks in the model. The last three columns
indicate the number of breaks chosen by the sequential procedure (S), the Bayesian
information criterion (BIC) and the modified Schwarz criterion (LWZ). The sequential
procedure chose 3 breaks, the Bayesian information criterion selected 4 breaks, while the
modified Schwarz criterion detected 1 break in the cointegrating relationship.

4.2. Coefficients Estimates

Estimation results of the regression coefficients (2) in the presence of structural shifts
are reported in Table 6. The dependent variable y; is expressed by the GDP per capita. The
covariate z; is the vector of 1(1) explanatory variables which are: natural gas consumption
per capita, capital formation as the share of GDP, labor participation rate, and trade
openness. Coefficients are allowed to change across regimes and are estimated on the basis
of sequential procedure where 3 breaks are detected. Results of the estimated coefficients
are presented on the basis of the sub-regimes of 3 breaks. The test divides the period into
m+1 sub-regimes where m is the number of breaks. Therefore, there are four estimates for
every variable according to periods between breaks. Estimates of break locations and their
confidence levels at the 95% significance level are given in the last row of the table. Results
of estimations provide evidence to conclude that investments and trade openness positively
affect the economic growth of Turkey through estimated regimes. However, the impact of
natural gas consumption and labor variables differ through regimes. Labor participation rate
had a significant and highly negative effect on the economic growth during the 1977-1982
period, followed by an improving value in the 1982-1995 period. Its effect was estimated as
positive after 1995 due to its rising value in the following period as of 2011. The highly
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negative impact of labor participation is detected in the 1977-1982 period when Turkey was
negatively affected by the military coup, where the negative effect of employment may be
explained by the inefficient use of labor at that period. After the elections of 1983 and with
the appointment of the new prime minister of the Turkish Republic, Turgut Ozal, the
economic situation of Turkey, which may be seen from the rising values of the coefficients’
of labor participation, improved.

Although, the coefficient of the natural gas consumption was found significant with
a negative sign for the 1977-1982 period, indicating a negative relationship with economic
growth; the results for the following periods gave positive values, but with declining effects.
Measuring the effect of energy consumption on the economic growth of Turkey, Halicioglu
(2011) found a positive and significant result. However, this study is consistent with some
studies on the impact of particularly natural gas on economic growth of Turkey. Thus, Isik
(2010), in the bivariate study, found; a significant and positive effect of natural gas on the
economic growth of Turkey in the short term, and an opposite negative effect in the long
term. Dogan (2015), after introducing capital and labor into the bivariate model estimated
by Isik (2010), acquired a significant and negative impact of natural gas on the economic
growth of Turkey for both short and long runs. However, studies for other countries have
found positive impact of natural gas on economic growth, for example Apergis and Payne
(2010), Shahbaz et al. (2013), and Oztiirk and Al-Mulali (2015). Ignorance of the presence
of structural shifts may create different results. The negative impact of natural gas
consumption on the economic growth of Turkey may be due to its inefficient use and rising
prices which increase the costs of production; thereby, leading to a decline in it. Turkey is
dependent on imported natural gas that has prices, which are dependent not only on the price
decisions of the producers but also on the changes in the exchange rates. Natural gas is used
in both the residences and the industrial sectors where prices of output may not always rise
at the same speed; hence, leading to a decline in production. Therefore, one important
implication of this result for Turkey is to introduce policies directed to decrease the import
dependency of natural gas supply. Trade openness was estimated at a relatively high value
compared to the other determinants of the 1977-1983 period, indicating a strong impact on
economic growth. This value remained positive through regimes; however, with a declining
value, indicating the decreasing impact of trade openness through time.

The regression parameters estimated in the presence of structural shifts are compared
to the coefficients estimated by the DOLS and FMOLS procedures, where breaks are not
allowed, in Table 7. Results of the DOLS and FMOLS procedures are consistent with each
other. However, signs and values of the DOLS and FMOLS coefficients are estimated for
the whole period, while coefficients of the Kejriwal and Perron (2010) test provide different
impacts of variables on the economic growth of Turkey for every sub regime. The DOLS
and FMOLS coefficients report a significant and negative coefficient for natural gas, while
the consideration of structural breaks illustrates that a negative impact existed only in the
1977-1982 period, with the following positive effects. Employment ratio is estimated with
a positive sign in the DOLS and FMOLS regressions, while the consideration of structural
shifts illustrates that the inefficient use of labor in the 1980s led to the decline in output, with
the following change to a positive relationship between employment and economic growth.
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It is important to consider structural breaks if they exist, because the test results provide a
better and different view on economic development through the shifts.

4.3. Cointegration

Table 8 demonstrates the results of the Maki (2012) cointegration test in the presence
of multiple structural shifts. MBK reports estimated the t-statistics of the Maki test where k
represents the maximum number of allowed breaks. When the number of breaks is two; the
Maki test represents the case of the Hatemi-J (2008) test, which was designed for two
structural breaks in the regression. The results indicate the existence of cointegration
relationships in regression (1) in the presence of multiple unknown breaks. The null
hypothesis of no cointegration was not rejected only in the case when the number of breaks
equaled one, and the test statistics rejected the null hypothesis only at the 10% significance
level in the case of two breaks. In all other cases, the test statistics reject the null hypothesis
of no cointegration at the 1% significance level, demonstrating the presence of long run
relationships in the model when more than 2 structural breaks are allowed.

5. Conclusion

This study examines the role of natural gas consumption, domestic investments, labor
participation, and trade openness in the Turkish economic growth for the period throughout
1977 and 2017 in the presence of structural shifts. To test for the structural breaks’ presence
in series, the Perron and Yabu (2009) test was employed (Table 1). Two alternative unit root
tests were employed to investigate the order of integration of time series. First, the Ng and
Perron (2001) test (Table 2) was applied to variables, which were not exposed to structural
shifts. Second, the Carrion-i-Silvestre et al. (2009) unit root test, Table 3, was applied to
variables where the presence of structural breaks was detected in Table 1. The results of the
unit root tests provided evidence to conclude that all of the variables in use are non-
stationary.

The Kejriwal and Perron (2010) procedure was employed to test for structural breaks
in growth equation (1). The results of the procedure, Table 5, report the existence of up to 5
structural shifts in the equation. The sequential procedure is chosen for breaks detection
where 3 breaks are identified. The results of the coefficients’ estimates in the presence of
structural breaks, Table 6, are reported for the 4 sub-periods of 3 structural breaks. Natural
gas consumption and employment ratio had a negative impact on the Turkish output during
the 1977-1982 period, followed by the recovery to a positive impact in the following periods.
Investments and trade openness are estimated with a positive sign through all regimes
illustrating positive relationships. The regression parameters estimated by DOLS and
FMOLS illustrated results that are averaged for the whole estimated period and do not
provide detailed information on changes in tendencies due to structural shifts. The results of
estimations’ with allowed structural breaks revealed changes in the impacts of selected
variables on economic growth through sub regimes.
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The presence of structural shifts in the regression does not allow us to employ an
ordinary cointegration test without the consideration of structural shifts. Therefore, this
study employed the cointegration test that enables the existence of structural breaks. The
results of the Maki (2012) test provided evidence for the cointegration relationships between
the determinants of economic growth in Turkey when two and more breaks are allowed in
the regression.

The findings of this study indicate that the natural gas consumption affected output
of Turkey negatively during the 1977-1982 period as of which it suggested a positive impact
for the following periods, although not as high as it could be expected. The empirical results
of this study offer policymakers a better insight into the economic growth determinants.
87.94% of energy consumption in Turkey depends on fossil fuels, such as petroleum, coal,
and natural gas, which are relatively expensive and contain excessive percentage of carbon
leading to a higher level of pollution. Turkey’s excessive dependence on imported fossil
fuels creates additional limitation to the economic growth of Turkey. Thus, the import
dependence of Turkey on oil and natural gas was 93.3% and 98.6%, respectively in 2012,
About 40% of the electricity production in Turkey is generated from natural gas resources.
Rising natural gas consumption and oil prices escalated Turkey’s payment for imported
energy by almost 37% in 2017 compared to the previous year (Turkstat). Continuously
increasing exchange rate escalates the cost of natural gas, which is becoming a cost shock
to the Turkish economy, thereby negatively affecting aggregate production. Therefore, to
maintain economic growth, Turkey must provide alternative and low-cost energy sources.
About 30% of the electricity in Turkey is generated from domestic sources such as coal,
which is the most air polluting energy source. Hence, domestic energy sources should not
only be low-cost, but environmentally friendly as well for long-run development. One of the
solutions which is the latest tendency in Turkey is to invest in renewable energy and increase
its share. However, renewable energy has its disadvantages as well. It may not be
continuously provided due to external weather conditions such as the wind or solar power.
Renewable energy is far insufficient for the population of Turkey and her continuously
growing and expanding industrial sector. The only visible solution for Turkey is nuclear
power, which compensates for the shortcomings of other domestic and imported energy
sources. First of all, nuclear energy is one of the least air polluting energy sources and it
requires less area than any other renewable energy source. Nuclear energy power plants are
environmentally friendly in case no accident happens. New generations of nuclear
technologies significantly reduce an accident risk. The domestic nuclear energy production
reduces the dependence of Turkey on foreign energy prices and the exchange rates. At the
same time, compared to renewable energy, nuclear energy is continuously provided by
power plants and does not depend on environmental conditions. The production of nuclear
energy requires significant investments and time; however, it can significantly reduce the
import dependence of Turkey and boost her economy.

Another important finding of this study indicates the significantly decreasing impact
of trade openness on the output of Turkey through regimes. Table 6 illustrates how the
impact of trade openness declined from a value of 18.826 in the 1977-1982 period to 0.734
during the period 1995-2011. Results imply that the increase in trade openness led to a lower
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increase in output when compared to previous periods. However, trade openness may mean
an increase in exports as well as an increase in imports, which reflects the Turkish case. The
continuously increasing trade deficit makes the economy weaker. Increases in exchange
rates and the prices of natural gas create cost shocks for the economy, thereby leading to:
either a decline in economic growth or very slow growth. Therefore, policymakers have to
pay more attention to policies that boost exports, in order to improve the positive impact of
trade openness on economic growth and not to reverse it to a negative impact.
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Table: 1
The Perron - Yabu (2009) Test

Variables EXP-Wes test 7,
Y 3.44* 2000
NG 42.43** 1988
K 0.63
L 84.23** 2003
TO 167.84** 2002

Notes: * and** denote the rejection of the null hypothesis at the 5% and 1% significance levels. Trimmer parameter

e=0.15 is used. The critical values are taken from Perron and Yabu (2009), Table 2c.

Table: 2
The Ng and Perron (2001) Unit Root Test
Country MZ,CLs MzLs MSBeLS MP-CLS
K -19.98* -3.16* 0.16* 1.22*

Notes: MZ,°"S is the modified Phillip-Perron test MZ,; MZ"S is the modified Phillip-Perron MZ, test; MSB®S is
the modified Sargan-Bhargava test; MP°*S is the modified point optimal test, for details see Ng and Perron (2001).
The order of lag to compute the test has been chosen using the modified AIC (MAIC) suggested by Ng and Perron
(2001). The critical values for the above tests have been taken from Ng and Perron (2001).

Table: 3
The Carrion-i-Silvestre et al. (2009) Unit Root Test
Country MZ,8Ls mzeLs MSBeLS MP+CLS T, T, T,
Y -19.42 -3.11 0.16 14.87 1981 1999 2004
NG -14.97 -2.73 0.18 18.54 1981 1986 2005
L -17.69 -2.97 0.17 12.28 1981 1985 1990
TO -15.69 -2.78 0.18 13.92 1981 1985 1990

Notes: The critical values were obtained by simulations using 1,000 steps to approximate the Wiener process and
10,000 replications. The test is run for model 3, where the structural break affects both the level and the slope of
the time trend. Note that for the MSB and MPT tests the null hypothesis is rejected in favor of stationarity when the
estimated value is smaller than the critical value.

Table: 4
The Engle-Granger (1987) Cointegration Test

ADF PP

-3.98* (0) -3.99% (2)

Notes: * denotes statistical significance at 1% level. Lags of the ADF regressions were selected using AIC and are
presented in brackets of the second column. Truncation lags for PP regressions are selected using the Newey-West
method and are presented in brackets in the second column.
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Table: 5
The Kejriwal and Perron (2010) Test
Sup F(1) Sup F(2) Sup F(3) Sup F(4) Sup F(5) UDmax S BIC Lwz
24.19* 12.52* 9.42* 7.24* 3.08 24.19* 3 4 1

Notes: * denotes statistical significance at 5% level. The 5% critical values for the supF(l) test in the case of non-
stationary variables are 8.58, 7.22, 5.96, 4.99 and 3.91 for | = 1,2,3,4,5 respectively. Critical value for UDmax test
is 10.26 see Kejriwal and Perron (2010), category (a) model 2. BIC - Bayesian Information Criteria, LWZ - the

modified version of BIC proposed by Liu et al. (1997), and sequential procedures are used for the selection of

breaks number.

Table: 6

The Kejriwal and Perron (2010) Test - Estimated Coefficients

Procedure (S-3 Breaks) sub-regime 1 sub-regime 2 sub-regime 3 sub-regime 4
NG -0.737* (0.256) 0.011 (0.007) 0.262* (0.015) 0.072 (0.178)
4 -0.367 (0.264) 0.076 (0.048) 0.379* (0.033) 0.979** (0.480)
L -10.014* (4.053) -0.952* (0.181) 0.848* (0.142) 1.676* (0.637)
TO 18.826* (6.351) 4.326* (0.277) 0.734* (0.233) -0.431 (0.734)
Break dates 7 1982 (1981-1983), 1995 (1994-1996), 2011 (2010-2012)

Notes: Numbers in parentheses under coefficients estimates are standard errors. The parentheses under the break
points are 95% confidence intervals for the break dates.
** * Denote statistical significance at the 1 and 5% level respectively.

Table: 7
Estimated Coefficients
Model i) NG K L TO
-80.84%* -0.08% 0.57% 0.32% 30.48%*
DOLS (9.07) (0.02) (0.07) (0.16) (3.09)
FMOLS -77.04%* (2.51) -0.06%* (0.01) 0.45%% (0.04) 0.58%* (0.11) 28.85%* (0.87)

Notes: * denotes statistical significance at 5% level. ** denotes statistical significance at 1% level.

Estimated coefficients are from equation (1), where [y is a constant. AIC criteria is used to select the number of
leads and lags in DOLS.

Table: 8
The Maki (2012) Cointegration Test
MB1 MB2 MB3 MB4 MBS
-5.42 -7.39 -9.56* -9.59* -9.59*

Notes: Critical values are taken from Maki (2012) - Table 1.
* denotes statistical significance at the 1% level, * denotes statistical significance at the 10% level.
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Abstract

This study examines the relationship between nominal exchange rates and consumer price
index (CPI) in Turkey for the period 2003:01- 2018:02 by using monthly data. According to the results
of bound testing to cointegration under NARDL approach, CPI is found to be correlated with positive
and negative exchange rate baskets in the long run. Moreover, a 1% of depreciation and appreciation
in TL results in 0.24% and 0.17% increase in CPI, respectively. Therefore, the amount of increase in
CPI due to rising exchange rates is greater than that of an increase due to falling exchange rates in the
period studied.

Keywords . Exchange Rate Pass Through Effect, Consumer Prices, Asymetric
Causality, Non-linear ARDL (NARDL).
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Oz
Caligmada, Tiirkiye’de 2003:01-2018:02 donemine iligkin aylik nominal d6viz kuru ve tiiketici
fiyatlar1 arasindaki iligkiyi incelemektedir. Dogrusal Olmayan Smir Testi yaklasimi (NARDL)
sonuglarina gore; TUFE uzun vadede pozitif ve negatif kur sepeti ile birlikte hareket etmektedir.
Ayrica, ilkemizde TL’ nin %1°lik deger kaybu tiiketici fiyatlarina %0,24°1ik bir artis olarak yansirken,
ayni oranda TL’de bir degerlenme ise %0,17°lik artisa neden olmaktadir. Dolayisiyla arastirilan

donemde doviz sepetinin deger kazanmasinin tiiketici fiyatlarinda yarattigi artis, doviz sepetinin ayni
oranda deger kaybetmesi halinde yaratti81 azalig miktarindan daha fazla olmaktadir.

Anahtar Sozciikler : Doviz Kuru Gegis Etkisi (ERPT), Tiiketici Fiyatlari, Asimetrik,
Nedensellik, Dogrusal Olmayan ARDL (NARDL).
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1. Giris

Makroekonomik istikrar; ekonomik kirillganliginin en aza indirgendigi, beraberinde
stirekli biiyiime beklentilerini besleyen bir ekonomik yapry: ifade etmektedir. Bilindigi
iizere; diisiik enflasyon, faiz, bor¢ oranlari ile minimal biitce agig1 ve dengeli bir doviz kuru
makroekonomik istikrarin 6nemli gostergeleri arasindadir. Bu unsurlarda meydana gelen
dengesizlikler iilkeleri i¢ ve/veya dig piyasalarda yasanan her tiirlii degisim ve soklara son
derece duyarli hale getirmektedir. Ayrica hassasiyetin ekonomilere yansimasi iilkelerin
gelismislik seviyesi, disa agik-kapali ekonomik yapi, yiiriitiilen ekonomi politikalari vb. ¢ok
sayida i¢ ve dis dinamige gore de farklilasabilmektedir. Ornegin, ulusal veya uluslararasi
piyasalarda ortaya ¢ikan kriz, depresyon, daralma donemleri gibi negatif gelismelerin pek
cok ckonomik gelismede oldugu gibi en fazla az gelismis ve gelismekte olan acik
ekonomilerin kirilganligint arttirdigi ve dolayisiyla ekonomi politika uygulamalarini
zorlastirdig1 bilinmektedir. Ustelik enflasyon ve déviz kuru gibi gdstergelerin dogasindan
kaynaklanan dengesizliklerin i¢ piyasalara olumsuz yansimalarini daha da derinlestirmekte,
iilkenin dis rekabet giiclinii ve enflasyonun kontroliine yonelik i¢ politikalar1 zayiflatmasinin
yaninda pek ¢cok ekonomik gostergenin bozulmasina neden olabilmektedir.

Bu nedenle hem iiretim hem de tiiketim kanalindan gogunlukla disa bagimlilik
sergileyen az gelismis ve gelismekte olan piyasalarda karsilagilan temel zorluklardan biri,
uluslararast doviz kurlar1 dalgalanmalarinin enflasyon ve ekonomik faaliyetler tizerindeki
etkisi olmaktadir. Ayrica, diinyada 1980°li yillardan itibaren hizlanan ekonomik
kiiresellesme, doviz kuru ve yurt ici fiyatlar arsindaki etkilesimin 6nemini her gegen giin
daha da arttirmaktadir. Taylor (2000: 1390) calismasinda; 1990’11 yillarda sanayilesmis
iilkelerde diisiik enflasyona eslik eden diisiik doviz kuru gegis etkisinin, enflasyon ortamina
yansimasinin digsal (eksojen) bir faktor olarak goriilmeyerek, fiyat politikalarinda gergek bir
arag gibi ele alinmasi gerektigine dikkat cekmektedir.

Ekonomilerde belirlenen yurt igi (ithalat, iretici ve tiiketici) fiyatlar, ulusal ve
uluslararasi olarak nitelendirilen hemen her soktan belirli oranlarda etkilenmektedir. S6z
konusu etkinin tiiketici, {liretici ve ithalatgilar arasi yansima ve aktarim seklinin dogru
degerlendirilmesi, siire¢ ve sonuglarinin saglikli analizi agisindan olduk¢a Onemlidir.
Ornegin; belirli bir déviz kuru sokunun etkileri dogrudan ve dolayli olmak iizere iki kanal
iizerinden tiiketici fiyatlarina aktarilmaktadir. Literatiirde doviz kurunda meydana gelen
degisimlerin yurt i¢i fiyatlar iizerinde yarattig1 bu iki etkiye “Doéviz Kurundan Fiyatlara
Gegis Etkisi” denilmektedir.

Bu cergevede ekonomiyi farkli baglantilarla etkileyebilme potansiyeli barindiran
doviz kuru gelismelerinin, fiyat seviyesine niifuz edebilecegi ¢esitli kanallar bulunmaktadir.
Tiiketim kanali; tiiketici fiyatlar1 endeksini dogrudan etkileyen ithal tiiketim mallarinin,
maliyet Kanali ise dogrudan iiretim maliyetlerini etkileyen ithal girdilerin fiyatlaridir.
Dogrudan etkiler olarak ele alinan bu iki kanaldan, déviz kurundaki dalgalanmalar sonucu
ithal mallan fiyatlarindaki ayarlamalar kastedilmektedir. Bu degisiklikler tiiketici fiyatlar
endeksinin kompozisyonu ve bu mallarin katilimma gore dogrudan nihai fiyatlara
aktarilmaktadir. Benzer sekilde, ithal hammadde ve aramali ile sermaye mallarinin fiyatlari,
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iireticilerin maliyet yapisini dogrudan etkilediginden yasanan déviz kur degisimleri yine
tiiketici fiyatlarina dogrudan artig veya azalis olarak yansitilmaktadir.

Sekil: 1
Doviz Kuru Degisimlerinin Yurt I¢ci Fiyatlara Gegis Etkisi
ithal edilen
hammadde, |
aramalifiyatlar | | =
artar (azalir) [
[
ig
. =
Uretim mallari Ithal edilen ]
fiyatlari/Uretim sermayemall | ; =
. @ ot maliyetleriartar fiyatlariartar
Igsel/Digsal Soklar e ‘\a"‘\ (azalir) _ (azahr)
SR - ®
‘ ,_________.I:\\\\é\c\lo\\ Ithal edilen g
| Dogrudan tiketim mallari | 2 Yurt ici Tiiketici
Déviz Kurunun b  Etkiler | flvatlaﬂf artar | 2 Fiyatlar (TUFE) w
Deger Kazanmasi '_'_'_'_'_'_'_'_'_'_',' (azalr) é‘ Artar (Azalir) m
(Kaybetmesi) 4:. Dolayh | a
i Etkiler | | Varlik Fiyatlan | =
b e = s a
ikamemallar ikameve
|, Goéreceli (Yurtigi | i~» i¢talebiartar | | ihragmallan ~Toplam talep

/Yurtdisi) Fiyatlar| (azalir) i | fiyatlaniartar artar (azalir)

™ (azahr) ™ «isgiicii talebi

ihracat | -
_» talebiartar | ! * Ucretler artar (azalir)
¥ Beklentiler - (azalir) artar (azalir)

|  Glvenilirlik

Kaynak: Rincon ve Rodriguez (2016) ¢alismasindan faydalanilarak yazar tarafindan diizenlenmistir.

Tiiketim kanalinin iletim derecesi belirleyicisi ithal ve ulusal mallar arasindaki ikame
edilebilirlik diizeyi iken maliyet kanalinda ithalat¢1 firmalarin i¢ pazar iizerindeki piyasa
giliciine, fiyat degisikliklerinde menii maliyetlerini veya stoklarin stratejik yonetimini telafi
etme yeteneklerine, ekonomi i¢inde nominal katiliklara bagli olmaktadir (Rincon &
Rodriguez, 2016: 11).

Dolayli etkiler ise, toplam talebi etkileyen ve nihai fiyatlara (Phillips egrisi
araciligiyla) aktarilan mekanizmalar araciligiyla gerceklesmektedir. Bu kanallardan ilki;
doviz kuru degisimlerinin yurt i¢i ve yurt digi mallar arasinda oranini temsil eden goreceli
(nispi) fiyatlar iizerindeki etkisidir. ithal {iriinlerin yerli iiriinlere gére daha pahali hale
gelmesi, tiiketici talep yapisini degistirebilmektedir. Ulusal ikame {iriinlerin talebinde
dolayistyla yut ici iiretimine yonelik tesvik carpan etkisiyle dolayl: olarak yurt i¢i toplam
talepte artisa neden olmaktadir. ikinci dolayli kanaldan varlik fiyatlari, firmalar ve
yatirimcilar gibi ekonomik aktorlerin bilangolar: tizerindeki kur etkisi kastedilmektedir. Ani
bir déviz kuru degerlenmesi, bor¢lanmalar: biiyiik oranda kura bagli birimlerin borg yiikii
artirmakta ve yerel para birimindeki deger kaybi servet, harcama kapasitesi kaybina ve
nihayetinde ortaya ¢ikan bu durum toplam talebin daralmasma sebep olabilmektedir.
Beklenti ve giivenilirlik kanallar ile ise, enflasyon beklentileri ve parasal otoritelere
piyasada olusan giiven gibi faktorler ima edilmektedir. Bilindigi {izere bu etkenler,
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ekonomik birimlerin gelecekle davraniglarimi sekillendirmekte ve harcama, tiiketim, tiretim
kararlar1 ve yatirim planlarini degistirebilmektedir.

Ayn1 zamanda ekonomi politikalarinin belirlenmesi ve basar1 sansinin arttirilmasi
iizerinde 6nemli bir paya sahip oldugu a¢ik bir sekilde kabul edilen déviz kurunun, i¢ fiyatlar
dolayisiyla enflasyonist dalgalanmalara etkisi de 6nemli dl¢lide sorun teskil etmektedir.
Ornegin, kurlardaki degisimler dis ticarete esas tiikketim ve iiretim mallar1 fiyatlarin1 hem
direkt hem de dolayli yollardan etkileyebildiginden, ekonomide normalden fazla talep ve
maliyet yonlii kalic1 enflasyonist egilimlere yol agabilmektedir. Ozellikle az gelismis ve
gelismekte olan iilkelerde kur soklar: kaynakli istikrarsizliklarin kalicilik algisina bir de
belirsizligin eslik etmesi, i¢ piyasada fiyat belirleme siire¢lerini olumsuz etkilemekte ve
fiyatlar genel seviyesinde dalgalanmalar kaginilmaz hale doniisebilmektedir. Bu ydniiyle
ckonomik istikrarin temel Onceliklerinden biri olan fiyat istikrarinin saglanmasi ve
dalgalanmalarin 6nlenmesi veya minimize edilmesi hemen her ekonomi agisindan 6nem arz
etmektedir.

Diinyada pek ¢ok iilke 6rneginde oldugu gibi, iilkemizde de merkez bankasi gorev ve
sorumluluklari arasinda fiyat istikrarinin saglanmasi temel amag olarak kabul edilmektedir.
Enflasyonun kontrolii agisindan 6nemi bilinen déviz kuru degisimleri, ithalat fiyatlart ve kur
geciskenliginin, fiyatlar genel seviyesindeki artista temel belirleyiciler arasinda olduguna da
siklikla dikkat ¢ekilmektedir. Tiirk lirasinda yasanan deger kayiplari ve yansimalarinin,
enflasyonun analizi yaninda Ongoriileri agisindan ¢ok 6nemli oldugu belirtilmektedir.
Merkez Bankasi (2013: 45-6) son ¢eyrek enflasyon raporunda; gelismekte olan tilkelerde
doviz kurunun kisa vadeli enflasyon dinamikleri temel belirleyicileri arasinda yer aldigina
isaret edilmektedir. Yine Bag¢1 (2015: 8) sunumunda parasal aktarim mekanizmasinin doviz
kuru kanalmi, kur ile enflasyon beklentileri arasindaki dogrudan etkilesim ve i¢ fiyatlar
izerindeki etkileri ¢ergevesinde ele almistir. TCMB (2016: 34-7) ilk ¢eyrek enflasyon
raporunda da, Tiirk lirasinin déviz kuru sepetine kars1 yiizde 10 deger kaybetmesinin iki yil
sonunda enflasyonda 1,8 puanlik artisa neden oldugu, ABD dolar1 cinsinden ithalat
fiyatlarina gelen yiizde 10’luk pozitif bir sokun da iki y1l sonunda enflasyonu 1,3 puan
artirdigt gosterilmistir. Benzer sekilde; TCMB (2018: 15) ilk ¢eyrek enflasyon raporunda
tilketici enflasyonun hizli yiikselisi, Tiirk lirasinda gozlenen deger kaybi ve temel mal
enflasyonun belirgin sekilde artmasi kapsaminda izah edilmistir.

Ayni zamanda doviz kurunun yurt i¢i fiyatlara gegis etkisi bilesenlerinin dogru
belirlenmesi, iilkemiz gibi enflasyon hedeflemesinin uygulandigi ekonomilerde para
politikasi ve kur rejimi tercihleri agisindan da 6nem tagimaktadir. Tiirkiye’de 1980’1 yillara
kadar benimsenen sabit kur rejimi, o tarihten sonra yerini miidahaleli dalgali kur rejimine
birakmigtir. 2000 yil1 baglarina kadar siirdiiriilen bu sistemde de iigiincii bir degisiklige
gidilmis ve piyasada belirlenen serbest bir kur temelinde bant i¢inde dalgalanma rejimine
gecilmigtir. Sadece kurun bant disina ¢ikmasi halinde Merkez Bankasi’nin miidahalesi
bigimindeki sistem de, 2001 krizi ile terkedilmek zorunda kalinmis ve kriz sonrasinda dalgali
kur rejimine ge¢ildigi duyurulmustur. Enflasyon hedeflemesi uygulanabilmesi i¢in olugmasi
gereken kosullardan biri olan esnek doviz kuru politikastyla, doviz kuruna dayal: istikrar
programi sona ermis ve kur artik ¢apa olma ozelligini kaybetmistir. 2002-2005 arasinda
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ortilii olarak yiiriitiilen ve 2006 yilindan sonra resmen uygulanacagi duyurulan agik
enflasyon hedeflemesi ve kur politikasimin {ilkemizde tiiketici fiyatlarinin déviz kuru
degisimlerine verdigi tepkiyi 6nemli diizeyde azalttig1 ¢ok sayida aragtirmada gosterilmistir
(Kara & Ogiing, 2005: 13-5; Sever & Mizrak, 2007: 276-8; Dinggag, 2009; Damar, 2010;
Yiinciiler, 2011).

Yiiriitiilen kur politikalar1 kadar gecis etkisinin hizi, biiyiikliigii de yurt i¢i fiyatlara
yansimada onemli rol oynamaktadir. Calismada, Tiirkiye’de 2003-2018 yillar1 arasinda
doviz kuru degisimlerinin Tiiketici Fiyatlari Endeksi (TUFE)ne gegis etkisi, dogrusal
olmayan iliski ¢ergevesinde incelenmektedir. Son yillarda diinyadaki gelismelere paralel
olarak, iilkemizde de gegis etkisinin simetrik olmadigina yonelik arastirmalarin artmasi, s6z
konusu yaklasimin benimsenmesinde etkili olmustur. Analiz agamasinda, Shin vd. (2014)
tarafindan gelistirilen dogrusal olmayan ARDL (NARDL) yonteminden faydalanilmustir.
NARDL prosediirii, arastirilan degiskenler igin 6n testler gerektirmemesi, degiskenlerin
farkl biitiinlesme seviyelerinde analize dahil edilebilmesi, bir esbiitiinlesme testi olmasinin
yaninda uzun ve kisa donem dinamikleri ayni anda modellemeye imkan vermesi gibi
avantajlar1 nedeniyle son donem arastirmalarda siklikla tercih edilen yontemlerden biridir.

Calisma, incelenen dénemde TUFE ile pozitif/negatif nominal ddviz kur sepeti
dalgalanmalar1 arasindaki iligki yapisinin dogrusal olmadigini ve bu gostergelerin uzun
dénemde birlikte hareket ettigini ortaya koymaktadir. Ulkemiz gibi hemen her ekonomik
kararm bir yoniiyle fiyat gelismelerine gore belirlendigi ve temel belirleyicilerinden olmasi
yoniiyle doviz kuru hareketlerinin makro gostergeleri ¢ok hizli kirilganlastirabildigi
ekonomilerde, s6z konusu etkilesimin sagliklt bir bigimde Sl¢iilmesi, biiyiikligiiniin ve
stiresinin dogru ortaya konulmasi, merkez bankalarinin herhangi bir digsal sok igin
zamaninda uygun bir politika manevrasi yapabilmesine olanak saglamaktadir. Dolayisiyla
giincel etkinin izlenmesi ve tahmini para politikasinin yiiriitiilmesi agisindan biiyiik 6nem
tagidigindan, para otoritelerinin yakin bir takip ve denetim alanini olusturmaktadir.

Calismanin takip eden béliimleri ise su sekilde olusturulmustur. Ikinci béliimde
konuyla ilgili literatiir taramasi, tg¢iincii boliimde arastirmada takip edilen ydntem,
uygulamalar ve elde edilen bulgular ile son bdliimde ¢aligmanin kisaca 6zetledigi sonug ve
bazi degerlendirmeler yer almaktadir.

2. Literatiir Taramasi

Literatiirde doviz kuru degisimlerinin yurt i¢i fiyatlara gecis etkisinin; iliski yapisi,
derecesi, biiyiikliigii, cesitli kur ve para politikalar1 g¢ergevesinde ele alan ¢ok sayida
arastirma bulunmaktadir. Bu c¢alismalari; dogrusallik (simetrik) varsayimina dayali
yaklagimlarin uygulandigi arastirmalar ve zaman i¢inde dogrusal olmayan (asimetrik) iligki
varsayimmi temelinde yontemlerin de eklendigi ¢aligmalar olarak ele almak miimkiindiir.
Ulkemizde ve diinyada ilgili ampirik arastirmalar ve kullanilan yéntemler Tablo 1 ve Tablo
2’de 6zetlenmistir.
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Tablo: 1
Dogrusal (Simetrik) Yontemler Kullanilan Ampirik Arastirmalar
(a) Diinya
ER ile P Iliski Yok ERE— ER ==
e Rana & Dowling (1985, | « Hooper & Lowery (1979, o Darrat&Chopin&Dickens (2001,ABD, o Kholdy & Sohrabian (1990,
9 Asya Ulkesi, En Kiigiik | ABD, Tam Yapisal Modeller) Esbiitiinlesme ve VECM) ABD ile Almanya, Kanada ve

Kareler)

e Manning &
Andrianacos (1993,
ABD,VAR, Granger
Nedensellik)

e Aghayev (2011,
Azerbaycan, Granger
Nedensellik)

e Pigott & Reinhart (1985, ABD,
Yapisal Ekonometrik Modeller)

o Koch&Rosensweig & Whitt
(1988,ABD, Yapisal Ekonometrik
Modeller)

e Kim (1998, ABD, VECM)

e Mc Carthy (1999, 9 Gelismis
Ulke, VAR, Etki-Tepki,Varyans
Ayristirma)

e McFarlane (2002, Jamaika, VECM, Etki-
Tepki ve Varyans Ayristirma)

e Rowland (2004, Kolombiya, Kisitsiz VAR
,Johansen Esbiitiinlesme)

e [to & Sato (2006, 1998 Krizi Yasayan
Ulkeler, VAR, Etki-Tepki,Varyans Ayristirma)
e Ca’zorzi, Hahn, & Sanchez (2007, Asya,
Latin Amerika ve Orta ve Dogu Avrupa’da 12
Yiikselen Piyasa, VECM)

e Saha & Zhang (2013, Avustralya, Cin ve
Hindistan, Yapisal VAR, Varyans Ayristirma)
e Helali vd. (2014, Tunus, Yapisal VAR,
VECM)

e Mirdala (2014, Avrupa Gegis Ekonomileri,
VAR, Etki-Tepki)

o Reddan & Rice (2017, irlanda, VARX)

e Kim & Lin (2018, ABD, Ozyinelemeli
VAR)

Japonya, Granger Nedensellik)

(b) Tiirkiye

ER ile P iliski Yok

ER ™™= p

ER *= p

« Rittenberg, L. (1993,
Tirkiye, Modifiye Edilmis
Granger Nedensellik)

Leigh & Rossi (2002, Tiirkiye, Ozyinelemeli VAR)

Alper (2003, Tiirkiye, VAR)

Isik vd. (2004, Tiirkiye, Johansen Esbiitiinlesme)
Kara & Ogiing (2005, Tiirkiye, VAR)

Giil & Ekinci (2006, Tiirkiye, Granger Nedensellik)
Sever & Mizrak (2007, Tiirkiye, VAR)

Peker ve Gormiis (2008, Tiirkiye, VAR)

Ozen (2011, Tiirkiye, VAR)

Arslaner vd. (2014, Tiirkiye, VAR ve Markov Degisim Regresyonu)

Selim & Giiven (2014, Tiirkiye, VAR)

Azgiin (2014, Tiirkiye, Yapisal VAR)

Korkmaz & Bayir (2015, Tiirkiye, Granger Nedensellik)

Karagoz vd. (2016, Asya Pasifik, Latin (Giiney) Amerika ve Tiirkiye, Panel

VAR)

5
.
.
.
.
.
.
e Dolores (2009, 11 Orta-Dogu Avrupa Ulkesi ve Tiirkiye, VAR, Etki-Tepki)
.
.
.
.
.
.

e Bozdaghoglu ve Yilmaz (2017, Tirkiye, Yapisal VAR)
e Kaygisiz (2018, Tiirkiye, VAR, Etki Tepki Analizi, Varyans Ayristirma)

e Ulengin (1995, Tiirkiye,
Granger Nedensellik)

e Giiven ve Uysal (2013,
Tiirkiye, Granger Nedensellik
Esbiitiinlesme)

Not: “ER " déviz kurunu, “P” yurt i¢i fiyatlar,

simgesi tek yonlii,

simgesi ise karsilikli nedenselligi temsil etmektedir.

Doviz kuru ve yurt i¢i fiyatlar arasinda simetrik bir etkilesim olup olmadigr ile ilgili
mevcut literatiirde, biiyiik oranda nedensellik arastirmalarina yogunlasildigr ve daha ¢ok
Vektor Otoregresif (VAR), Granger Nedensellik, Egbiitiinlesme Testleri vb. dinamik analiz
yontemlerinin tercih edildigi goriilmektedir. 2000’1i yillarin bagindan itibaren piyasalarin
ani soklara simetrik tepkiler vermediginin siklikla gbzlemlenmesine paralel olarak sokun
yapisina gore, ekonomik degiskenler arasindaki nedensellik baginin degisebilecegi
varsayimini ele alan yontemler de kullanilmaya baglanmustir.
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Tablo: 2
Dogrusal Olmayan (Asimetrik) Yontemler Kullanilan Ampirik Arastirmalar

(a) Diinya
Cahsma Donem Ulke Yontem Degiskenler Sonug
Devereux & Farklt 122 Regresyon Ortalama Enflasyon | Déviz kurundan fiyatlara gegis derecesi; kismen
Yetman Orneklem Ulke Orant makroekonomik faktérler ile yapiskan fiyatlarin
(2002:13) uzunluklart Doviz Kuru varlig1 gergevesinde belirlenmektedir. Para politikas:
Oynaklig rejimine duyarhidir. Diisik doviz kuru gegisi kisa
vadeli fiyat katiliklarinin bir sonucudur. Hem ortalama
enflasyon hem de ortalama déviz kuru diisiisleri
asimetrik bir sekilde gecis egilimini arttirmaktadr.
Pollard & 1978:1 ABD Regresyon Déviz Kuru, Déviz kurunun deger kaybetme ve kazanmasimi ABD
Coughlin 2000:1V ithalat Fiyatlar1 ithalat fiyatlarina etkisini kar maksimizasyonu
(2004:11-2, modeline kukla degiskenler vasitasiyla analiz
23-4) edilmistir. 30 Uluslararas1 Standart Endiistriyel
Smniflandirma (ISIC) kapsaninda uygulama yaptig
¢aligmada firmalarin gogunun artig ve azaliglara
asimetrik olarak yanit verdigini, ancak asimetrinin
yoniiniin degistigi belirtilmistir.
Nogueira & 1983:01 Kanada Yumusak Gegis TUFE, Dogrusal olmama durumunun iilkelere gore farklilik
Leon- 2005:12 ingiltere Otoregresif Déviz Kuru gostermekle birlikte 6nemli bulundugunun belirtildigi
Ledesma Brezilya (STAR) ¢aligmada dort iilkede gegis etkisinin enflasyona
(2008:28) 1992:01 | Cek Cumhuriyeti asimetrik bir sekilde ve ikisinde ise doviz kuru
2005:12 Giiney Afrika degisikliklerinin biiyiikligiine gore asimetrik yanit
Meksik verdigi gosterilmistir.
Kilig 1975:1 ABD Yumusak Gegis | ithalat Fiyat Endeksi, | Hem uzun hem de kisa dénemde para birimi
(2010:26) 2009:1vV Japonya Otoregresif TUFE, degerlenme/deger kaybina bagh olarak tam veya eksik
Kanada (STAR) Nominal/Reel Déviz | gegis rejimine ulasildigi ifade edilmistir. Ayrica, esik
Almanya Kuru, seviyesini asan enflasyon oranlari igin, 6zellikle
Avusturalya Reel GSYIH incelenen tiim tilkeler i¢in uzun vadede tam gegisin
gozlemlendigini, eksik gecis rejimlerinin ise esik
seviyelerinin ¢ok altinda olan enflasyon oranlari igin
ortaya giktigini gostermislerdir.
Delatte & 1980:1 Japonya Gecikmesi TUFE, Nominal Gelismis bu dort ekonomide uzun vadede fiyatlarin
Villavicencio | 2009:111 Almanya Dagitilmig Efektif Dviz Kuru, | belirlenmesinde déviz kurunun agikga bir rolii oldugu
(2012:843) ingiltere Otoregresif Birim [sgiicii ve ozellikle s6z konusu gegis etkisinin déviz kurunda
ABD (NARDL) Maliyeti, Ham Petrol | bir degerlenmenin ardindan bir deger kaybina nazaran
Fiyati, Cikt1 A¢ig1 | daha diisiik oldugu sonucuna varmiglardir.
Nidhaleddine 1975:1 12 Yumusak Gegis | TUFE, Reel GSYIH, | On iki iilkeden besinin doviz degerlenmeleri ve deger
(2012:18) 2010:1vV Avrupa Otoregresif Nominal Déviz Kuru | kayiplarina asimetrik tepki verdigi ve TUFE ‘nin
Ulkesi (STAR) bityiik doviz kuru degisiklikleri igin verdigi tepkinin
kiiciik olanlara gore daha yiiksek oldugu bulunmusgtur.
Khemiri & 2001:01 Tunus Markov Rejim Sanayi Uretim Yurt i¢i enflasyon ile gegis diizeyi arasindaki giiglii bir
Ben Ali 2009:12 Degisim Endeksi, TUFE, iliski oldugunu ortaya koymus, sanayi iiretim endeksi,
(2012:21) Ortalama Faiz Orami | ithalat ve ihracat birim degerleri gibi degiskenlerin
enflasyona gegisteki yukari yonlii ya da asagi yonli
hareketlerde 6nemli oldugunu belirtmistir.
Shintani& 1975:01 ABD Yumusak Gegis Nominal Doviz ERPT derecesinin zamana gore degistigi, 1980’lerde
Terada & 2007:12 Otoregresif Kuru, ithalat ve 1990’larda ERPT deki diisiislerin diigiik
Yabu (STAR) Fiyatlar1 Enedeksi, | enflasyonla iligkili oldugunu sonucuna varilmistir.
(2013:524) UFE
Rincon & 2002:01 Kolombiya Lojistik Yumusak TUFE, Aragstirtlan dénemde gegis etkisinin tamamlanmadigi,
Rodriguez 2015:12 Gegis Déviz Kuru, Cikt1 | zaman iginde degistigi ve ekonominin uzun ve kisa
(2016:43-4) (LST-VAR), Ag181, Ekonomik donem durumu ile dviz soklarna bagl asimetrik yap1
Bayezyen Agikhk, Emtia sergiledigi ifade edilmistir.
Fiyatlari, Faiz Orani
b) Tiirkiye
Cahsma Donem Yontem Degiskenler Sonug
Arbatli 1994:01 Esik VAR Sanayi Uretim | Tahmin edilen Esik VAR modelleri déviz kuru ve enflasyon arasindaki 6nemli
(2003:97- 2004:05 (TVAR) Endeksi asimetrileri isaret ederken, yillik doviz kurundaki degisimin biiyiikliigiinden
102) Déviz Kuru kaynaklanan asimetrik iliskinin zayif ve biiyiikliik olarak 6nemsiz oldugu
TEFE ve TUFE | belirtilmistir.
Kara vd. 1995:01 TVP Analizi TUFE GIT Alt | Gegis etkisinin ekonominin daralma dénemlerinde genisleme donemlerine
(2005:42) 2004:06 SUR Modeli Gruplari, Enerji | gore daha yiiksek oldugu gosterilmistir Ayrica iilkemizde 2001 sonrasi

fiyatlari, D6viz
Kuru

ettigi belirtilmistir.

uygulan serbest doviz kur ve dezenflasyon politikalar1 sayesinde gegis etkisi
azalmakla birlikte ticari mallarda doviz kuru etkisinin 6nemli oranda devam
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Dinggag 1994:01 Asimetrik TUFE, TEFE Doviz kurlari ve fiyatlar arasinda uzun dénemli bir iliski yaninda kurlarin
(2009:47-49) | 2009:07 Esbiitiinlesme, Doviz Kuru, deger kaybetmesi durumunda gegis etkisinin daha fazla oldugu gosterilmistir.
Hata Diizeltme Sanayi Uretim | Ayrica 2001 ekonomik krizi sonrasinda hizla diisen enflasyon ve piyasada
Modeli, Endeksi, “endeksleme” davramigindan vazgegilmesi sebebiyle doviz kurlarindan
Johansen ithalat Fiyat enflasyona gegis etkisinin 6nemli l¢giide azaldig1 tespit edilmistir.
Yontemi, Endeksi
Engle-Granger
Cicek & Boz 2002:01 NARDL Nominal Déviz | Uzun dénemde doviz kuru degerlenme donemlerinde gegis etkisinin deger
(2013:43-4) 2012:10 Kuru, kayiplar1 donemlerine gore daha fazla gerceklestigi tespit edilmistir. Kisa
Yurti¢i Enflasyon | donemde ise fiyatlarin asag1 dogru yapiskan, yukar: yonlii esnek olmasi
Orani sebebiyle gegis etkisi sadece TL nin deger kayiplarinda gozlenmistir.
Kal vd. 2002:111 Markov Degisim Cekirdek Tirkiye’de doviz kuru ve ithalat fiyat gegis etkisinin, kurun degerlenme/deger
(2015:16-17) | 2014:1V Modeli Enflasyon, Doviz | kaybetme, oynaklik ve GSYIH pozitif/negatif degisimlerine gore degistigi
Kuru, ithalat ifade edilmistir. Nominal déviz kurunun artis dsnemlerinde gegis etkisi gok

Fiyat Endeksi | diisiik ve istatistiksel olarak anlamsizken, deger kayiplarinda yiiksek ve
(Enerji Harig) anlamli oldugu saptanmustir.

Bayat & 2003:01 | Frekans Dagilimi, TUFE Degiskenler arasinda dogrusal nedensellik bulunmadiginin tespit edilmesinin
Ozcan ve Tag | 2013:11 Bootstrap Kayan | Reel Déviz Kuru | ardindan farkli frekans alanlari igin gelistirilen nedensellik testi yapilmustir.
(2015:25-26) Pencere Tiirkiye’de gegis etkisinin olmadig1 sadece tiiketici fiyat endeksinden reel

doviz kuruna kisa donemde bir ned 1lik oldugu bulunmustur.
Akkog & 2002:3 Markov Rejim TUFE Doviz kuru gegiskenliginin rejimlere baglh olarak 6nemli dlgtide degisim
Yiicel 2012:6 Degisikligi Sepet Kur, G20 | gosterdigi iki rejim tespit edilmistir. Istikrarli rejimde %3 olan doviz kuru
(2017:903) TUFE, Sanayi | gegiskenligi, istikrarsiz rejim dénemlerinde %21 diizeyine yiikseldigini ve

Uretim Endeksi | yurtdist fiyatlarda meydana gelen degisiklik her iki rejimde de yurt ii tiketici
fiyatlar iizerinde gii¢lii etkiye sahip oldugu ortaya konulmustur.

Giimrah & 2002:01 VECM’e ithalat Birim Asimetrik iliskiyi gosteren kukla degiskenlerin katsayilar1 anlamsiz gikmustir.
Konur 2016:02 asimetrik kukla Deger Endeksi, | Ayrica kurdaki degerlenmeye veya deger kaybina mal fiyatlarindaki degisim
(2017:88) degiskenler ithalatg1 Ulke istatistiki olarak anlaml bir tepkisi gozlemlenmedigi gibi yiiksek doviz kuru
Doviz Kuru dalgalanmalarinda da asimetrik bir etki saptanmamustir.
Endeksi,
Fiyat Endeksi,
ithalat Talebi
Kog 1990:01 KSS Birim Kok | TUFE, Nominal | Déviz kuru ile enflasyon arasinda esbiitiinlesme iliskisi olmadig1 sonucuna
(2018:8) 2017:07 Esbiitiinlesme Déviz Kuru ulagilmustir.
Testi

Genel olarak, literatiirde geg¢is etkisinin dogrusal olmayabilecegi hususunda nispeten
daha az sayida calisma bulunmaktadir. Ulkemizde de bu etkisinin asimetrik oldugunun ele
alindig1 arastirmalarin, simetrik yap1 sergiledigini ileri siiren calismalara gore nispeten sinirlt
kaldig1 goriilmektedir.

3. Yontem, Analiz ve Bulgular
3.1. Veri Seti
Calismada, doviz kuru degisiminin enflasyon {izerinde asimetrik bir gegis etkisi olup

olmadig1 hipotezi arastirilmaktadir. Arastirmada kullanilan degiskenlere iliskin bilgiler
Tablo 3’de gosterilmistir.

Tablo: 3
Arastirmada Kullamilan Degiskenler
Arastinilan Degiskenler Gosterge Donemi Kaynak
Bagimli degisken Fiyatlar Genel Seviyesi Tiiketici Fiyat Endeksi (TUFE=2003) 200301 TUIK
Yt (Cpi) 2018:03
Bagimsiz degisken Doviz sepeti (Nominal Aylhik Ortalama « . 2003:01
X_t (Er) Doviz Kurlari Fiyat Ortalamast) (0.5*ABD Dolari (§) ve 0,5*Avro €) 2018:03 TCMB
Nominal Doviz Sepeti
Er(+) (er_pos) Sadece x’de (+) degisimleri igeren seri Nominal Aylik Ortalama 2003:02 Analiz icin tiiretilmistir
Er(-) (er_neg) Sadece x’de (-) degisimleri igeren seri Déviz Kurlar Fiyat Ortalamasi 2018:03 ki §

(0,5*ABD Dolari ($) ve 0,5*Avro €)

Nominal doviz sepeti serisi pozitif ER+ ve negatif ER- olarak ayristirilmistir. Burada
“neg” beklenmedik bir doviz kuru deger kayb1 yani ulusal para biriminin deger kazanmast,
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“pos” ise beklenmedik doviz kuru degerlenmesi yani ulusal para biriminin deger
kaybetmesini temsil etmektedir. Arastirma donemi olarak 2003:01-2018:03 periyodunun
tercih edilmesinin birkag temel sebebi bulunmaktadir. Oncelikle, iilkemizde yapilan bazi
calismalar, doviz kurundan tiiketici enflasyonuna olan gegiskenligin, dalgali d6viz kuru
rejimi 6ncesi donemine gore zayifladigi, 2001 6ncesi ve sonrasinda doviz kuru-enflasyon
iliskisinde yapisal bir kirilma oldugunu gostermektedir. Ayni1 zamanda gézlenen gegis etkisi
zayiflama boyutunun 2003 temel yilli tiiketici enflasyonunda, bir 6nceki endekse (1994
temel yill1) kryasla daha sinirli olduguna da dikkat ¢ekilmektedir. Gegiskenlik etkisinin bir
onceki endekse gore daha yiiksek olmasi temel olarak yeni endeks kompozisyonundaki
degismelerle agiklanmistir (Leigh & Rossi, 2002; TCMB, 2004; Kara & Ogiing, 2005; Kara
vd., 2005; Volkan vd., 2007).

3.2. Yontem

Nedensellik sinamasi igin gelistirilmis ilk donem testler (Sims, 1972; Hsiao, 1981;
Toda & Yamamoto, 1995; Hacker & Hatemi, 2006) degiskenlerde ortaya ¢ikan artis veya
azalis yonlii bir sokun, nedensellik iizerinde aym etkiye sahip oldugunu varsaymaktadir. Ote
yandan, karar alicilarin farkli yapi sergiledigi ve saglanan bilginin biiyiik oranda simetrik
olmadig1 piyasalarda bu varsayim gecerliligini yitirebilmektedir. Dolayisiyla bahsedilen
testlerle elde edilen bulgular sahte olabilmektedir. Kuskusuz ki, tiim insanlarin olumlu veya
olumsuz haberlere ayn1 yonde ve biiylikliikte tepkiler verebilecegi varsayimi, 6zellikle
dogas1 geregi ekonomik degerlendirmeler agisindan pek de gercekei bir yaklagim
olmamaktadir. Tiim bu gelismeler zaman iginde ekonometrik aragtirmalara da yon vermis
ve beraberinde asimetrik nedensel etkileri ele alan testlerin siklikla tercih edilmesine yol
acmuistir.

Asimetrik test yontemleri temelde arastirilan konuda ortaya g¢ikan iyi haberin
nedensel etkisini kotii haberin nedensel etkisinden ayristirmaktadir. Pozitif ve negatif soklar
arasindaki iliskinin, degiskenler arasindaki iliskiden farkli olabilecegini ilk kez ele alan
Granger & Yoon (2002) olmustur. Calismalarinda, veriyi birikimli pozitif ve negatif
degismelerine ayristirarak pargalar arasindaki uzun dénemli iliskiyi incelemislerdir. Hatemi-
J (2012) ise nedensellik analizinde asimetrikligi, pozitif ve negatif soklarin farkli nedensel
etkilere sahip olmasi manasinda gelistirmistir. Pozitif ve negatif soklarmn nedensellik
arastirmasi benzer donemlerde Shin vd. (2014) tarafindan da ele alinmig, Pesaran & Shin
(1998) ve Pesaran vd. (2001) tarafindan gelistirilen ARDL sinir testi yaklagiminin asimetrik
genisletilmesine dayanan Dogrusal Olmayan Otoregresif Gecikmesi Dagitilmis (NARDL)
yontemi literatiire kazandirilmistir. Yontemde degiskenler arasinda oldugu ileri siiriilen
asimetrik uzun donem iligki Esitlik 1’deki model ¢er¢evesinde arastirilmaktadir.

Ve =@o+ ot xf +o7xr +u, Axy = vy 1)

Burada y, bagimh degisken, u, hata terimi ve ¢ = (@,, @*, ¢~) asimetrik uzun
donem (kointegrasyon) katsayilari géstermektedir. Ayrica x;” ve x; bagimsiz degiskendeki
pozitif ve negatif degisim kismi toplamlar1 ve x, terimi bagimsiz degiskenin ilk gézlem
degerini temsil etmektedir.
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xX: = xo +xt —xf 2
x5 =Y, Axf =Y, max(Ax;, 0) (3a)
xr =X, Axg = Y!_ min(Ax;,0) (3b)

Yontem ARDL yaklasiminda oldugu gibi; birim kdk ve esbiitiinlesme gibi 6n testlere
bakilmaksizin degiskenlerin 1(0) ve I(1) farkli biitiinlesme seviyesinde modellenmesine
olanak saglamaktadir. Kisa ve uzun donem asimetrik iligkinin birlikte test edilebilmesine
imkan veren NARDL (p,q) yaklasimi hata diizeltme modeli Esitlik 4’deki gibidir:

Ay = c+61yiq +0x} +03x7 1 + 25:11 Ay, + Z?:o(ﬂf Axi;+Bidxi ) +e  (4)

Burada A birinci fark operatorii, p ve g bagiml ve bagimsiz degiskenlerin en uygun
gecikme uzunluklari, ¢ model sabiti ve € beyaz giiriiltii siirecine sahip hata terimidir. Ayrica
61,6,,0; modelin uzun dénem, Y1_, B veXl_,B; ise kisa donem dinamiklerini ifade
etmektedir. Asimetrik uzun donem katsayilart ¢+ = —0,/6; ve ¢~ = —03/0; seklinde
hesaplanmaktadir.

Sistemdeki degiskenler (y., x; ve x;) arasinda uzun donemli bir iliski olup
olmadiginin (Hy: 6; = 6, = 85 = 0) tespiti i¢in Pesaran vd. (2001) tarafindan gelistirilen
“Sinir Esbiitiinlesme Testi” bu modelde de uygulanabilmektedir. Yontemde es biitiinlesme
testi yaninda kisa ve uzun donem simetrik iligki yapisi da arastirilabilmektedir. S6z konusu
testten saglanan F istatistik degeri, Pesaran vd. (2001: 300-301) de tablolastirilan sinir kritik
degerlerle karsilastirilmakta ve s6z konusu F istatistik degeri ilgili sinir kritik degerden
bliyik olmast durumunda degiskenler arasinda esbiitinlesme oldugu sonucuna
varilabilmektedir. Bilindigi iizere elde edilen F istatistik degerinin siir kritik degerler
arasinda kalmasi degiskenler arasinda esbiitiinlesme olup olmadigt hususunda karar
verilemeyecegine isaret ederken, F istatistiginin siir kritik degerden kiicliik olmasi
esbiitiinlesme olmadigin1 gostermektedir.

Uzun dénem ve kisa donem simetrik iliski 6, = 63 ve X7_ B=Y1_o B yokluk
hipotezleri altinda Wald F test istatistiginden faydalanilarak test edilmektedir. Hem uzun
hem kisa donemde yokluk hipotezlerinin reddedilememesi, degiskenler arasindaki
nedensellik yapisinin tamamen simetrik olduguna igaret etmektedir. Boyle bir durumda
Esitlik (4)’deki model dogrusal ARDL modeline doniismektedir. Diger taraftan, sinama
testleri sonucunda uzun donemde asimetrik-kisa donemde simetrik veya uzun dénemde
simetrik-kisa donemde asimetrik iliski tespit edilmesi halinde bu kez model elde edilen
bulgular dogrultusunda tekrar tasarlanmaktadir. Son olarak tiim yokluk hipotezlerinin
reddedilmesi nedensellik iliskisinin asimetrik oldugunu gostermektedir. Bu asamadan sonra
uzun dénem modele bir birimlik pozitif ve negatif bir sok karsisinda bagimli degiskenin
verdigi asimetrik tepki “Asimetrik Dinamik Hizlandiran” yaklasimiyla asagidaki gibi
Olgiilebilmektedir.
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my = X" 0y /0xF vemy = X0y, /0x; h=0,1273.....
®)

h - coikenmf - @*vemj - ¢~

3.3. Analiz ve Bulgular

3.3.1. Baslangi¢ Analizleri

NARDL yonteminin uygulanabilirligi degiskenlerin en ¢ok birinci dereceden
biitiinlesme seviyesine sahip olmasina baglidir. Bu nedenle ilk olarak arastirmada, serilerin
biitiinlesme seviyelerinin tespitinde geleneksel birim kok testleri ADF (1981) ve KPSS
(1992)’den faydalanilmis ve degiskenlerin en fazla I(1) yani birinci dereceden biitiinlesik
oldugu gosterilmistir.

Ayni zamanda serilerin duraganlik yapisini ilgilendiren diger bir husus da verilerin
aylik olmasi nedeniyle mevsimsellik etkisi altinda olup olmadiginin belirlenmesidir. Bu
baglamda, TUFE ve doviz sepeti serisine, HEGY (1990) mevsimsel birim kok testinin aylik
degiskenler i¢in uyarlamasi olan Beulieu ve Miron (1992) yontemi uygulanmistir. Stokastik
mevsimsellik etkisinde olmadiklar1 gosterilen degiskenlerin, diizeyde mevsimsel olmayan
bir birim kok igerdigi ortaya konulmustur. Deterministik mevsimsel etki ise mevsimsel
kukla degiskenler kullanilarak incelenmistir.

Arastirilan donemde 6nemli olabilecegi degerlendirilen donemlerin modelde anlamli
bir yapisal degisiklige neden olup olmadigini goérebilmek maksadiyla serilere Bai-Perron
(2003) yapisal kirilma testi uygulanmigtir. Yontemin kirilma dénemleri olabilecegine isaret
ettigi 2008 yil1 Kasim ve 2015 yili Agustos aylari modele dahil edilmistir. Bilindigi iizere,
2008 yilinda ABD’de baglayan mali kriz, kisa siirede kiiresel bir ekonomik bir krize
doniigmistiir. Diinyada artan belirsizlik sermaye hareketlerini siirlamis ve dolayisiyla
Tiirkiye dis ticaretinde biiyliik pay sahibi gelismis ekonomilerle olan ticari iliskileri
zayiflatmigtir. Cari agikta 6nemli diizeyde artislar ve ekonomik daralma pek ¢ok makro
gostergenin kotliye gitmesine sebep olmus ve Tiirkiye ekonomisinde kriz ciddi anlamda
yikic1 sonuglar dogurmustur. 2014 yilina gelindiginde diinyanin pek ¢ok cografyasini etkisi
altina alan kriz, yilikselen ekonomiler dahil pek ¢ok fiilkede ekonomik biiylimeyi
yavaslatmistir. Ayni zamanda devam eden kiiresel finansal piyasalarda ve petrol fiyatlarinda
yasanan sert dalgalanmalarin sarsici etkileri {ilkemizde derinden hissedilmistir. Ozellikle
2015 yilinda dis ticaret verileri hizla gerileyerek 2009 yilindan sonra en diigiik seviyelere
ulagsmistir (Giindiiz, 2016). Ele alinan tiim analizlere iligskin sonuglar Ek 1°de sunulmustur.

3.3.2. NARDL Yoénteminin Uygulanmasi

Degiskenler arasindaki iliski yapist arastirilirken, Oncelikle iki modeli
karsilastirabilmek maksadiyla hem dogrusal ARDL hem de dogrusal olmayan ARDL modeli
tahmin edilmistir. Tahmin edilen dogrusal ARDL modeli (EK-2)’de ve esbiitiinlesme testi
ise Tablo 4’de gosterilmistir.
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Tablo: 4
Dogrusal ARDL Sinir Esbiitiinlesme Testi
[ [ F-istatistik [ %95 Alt Smir” %95 Ust Smur™ | Sonug
| Dogrusal ARDL Modeli | Fess-Dogrusa = 4.341935 | 6.56 7.3 | Esbiitiinlesme Yok |

* Pesaran vd. (2001) tablolastirilan simir kritik degerler.

Modele uygulanan smir testinden saglanan Fpss=4.341935 degeri alt siur kritik
degerinden kiiciik oldugundan yokluk hipotezi reddedilememistir. Arastirilan degiskenler
arasinda dogrusal uzun dénemli birliktelik olmamasi, bu degiskelerin dogrusal olmayan
asimetrik bir esbiitiinlesme yapisina sahip olabilecegini akla getirmektedir.

flgili analize gegmeden ©nce saptanan kirilma tarihlerinin modele katkisini
gosterebilmek i¢in Oncelikle kukla degiskenler olmadan model tahmin edilmistir. Ayrica
Ocak 2006 itibariyle agik enflasyon hedeflemesine gecis yaptigini duyuran TCMB’nin
politika degisikliginin modelde yapisal bir degisime sebep olup olmadigi kontrol edilmistir.
Tahmin edilen modeller Ek-3’de sunulmakta olup, uygulanan esbiitiinlesme testi sonuglart
Tablo 5’de 6zetlenmistir.

Tablo: 5
Arastirilan Dénem Yapisal Degisimlerin Saglamhk Kontrolii
Model F-istatistik %95 Alt Siir %95 Ust Sir” Sonug
Kirilmalar Olmadan (2008 ve 2015) NARDL Modeli Fpss = 2.26107 487 585 Esbiitiinlesme Yok
2006 Y1l Dahil Edilerek NARDL Modeli Fpss = 3.75378 i ) Esbiitiinlesme Yok

* Pesaran vd. (2001) tablolastirilan sinir kritik degerler.

Tablo: 6
NARDL Yaklasimi Sinir Testi Kisitsiz Hata Diizeltme Modeli

Bagimli Degisken: D(LCPI)

Degisken Katsay1 Std.Hata t-istatistik P degeri
D(LCPI(-1)) 0.209028 0.058141 3.595189 0.0004
D(LCPI(-6)) 0.250876 0.052436 4.784472 0.0000
D(LER_POS) 0.064748 0.016127 4.014790 0.0001
D(LER_POS(-6)) -0.044178 0.016671 -2.649985 0.0089
D2008M11 -0.015407 0.002700 -5.705420 0.0000
D2015M08 -0.006684 0.002049 -3.262775 0.0014
@SEAS(1) 0.006421 0.001380 4.653722 0.0000
@SEAS(6) -0.007148 0.001359 -5.259937 0.0000
@SEAS(7) -0.005710 0.001469 -3.885891 0.0001
@SEAS(8) -0.005511 0.001414 -3.896570 0.0001
@SEAS(10) 0.007787 0.001375 5.664090 0.0000
C 1.052016 0.163971 6.415848 0.0000
@TREND 0.000638 0.000189 3.371433 0.0009
LER_NEG(-1) -0.039714 0.008566 -4.635996 0.0000
LER_POS(-1) 0.056032 0.010208 5.489235 0.0000
LCPI(-1) -0.230767 0.036082 -6.395547 0.0000
AIC -7.831374 Fw_pss(3.158) 15.77654

SIC -7.540887 TW_gom -6.395547

HQC -7.713535 LRw-F(1.158) 50.97935 [0.0000]

B-G LM F@s.122) 0.8026 Lier nNe 0,1721 [0.0000]

B-P-Gr1s,158) 0.4604 Lier Pos 0,2428 [0.0000]

J-B Normallik 0.269458

Saptanan kirilma (2008M11 ve 2015MO08) tarihlerinin uzun donemli iliskinin
tespitindeki katkis1 Tablo 5’de goriilebilmektedir. Bu tarihleri temsil eden kukla degiskenler
modele dahil edilmediginde, arastirilan degiskenler arasindaki uzun donem iligki yapisi
bozulmaktadir. Ayrica model, 2006 yilin1 temsil eden kukla degiskeni déahil edilerek tahmin
edildiginde de benzer bir sonu¢ elde edilmekte ve esbiitiinlesmenin olmadigin1 gosteren
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yokluk hipotezi reddedilememektedir. Analizin bu asamasindan sonra ilk olarak NARDL
yaklagimi altinda esbiitiinlesme iliskisi arastirilacaktir. Bu baglamda; doviz sepeti (LER)
serisinden tiiretilen kurdaki pozitif ER+ ve negatif ER- ddviz sepeti degisimlerinin genel
fiyatlar seviyesiyle NARDL ¢ergevesinde tahmin edilen kisitsiz hata diizeltme modeli Tablo
6’da sunulmustur.

Model secim siirecinde; degiskenlerin aylik olmasi sebebiyle bagimli, bagimsiz
degiskenler i¢in maksimum gecikme uzunlugu “12” olarak tespit edilmis, katsayilarin
anlamlihi@1 temelinde “genelden-6zele yaklagimi” benimsenmistir. Bilgi kriterleri olarak
AIC takip edilmis ve hatalarda otokorelasyon ve degisen varyanslilik olmamasina ve ayni
zaman normallik varsayimini saglamasina dikkat edilmistir. Modelde tiim katsayilar %1
anlamlilik seviyesinde anlamli ve Breusch-Godfrey Otokorelasyon LM, Breusch-Pagan-
Godfrey Heteroskedastisiti ile J-B normallik varsayimlar1 saglanmaktadir.

Sinir testinde, uzun doénem terimleri LER_ NEG(-1), LER_POS(-1) ve LCPI(-1)
katsayilarinin  ayn1 anda sifira esit olup olmadigi sinamasit Wald-F testi ile
gerceklestirilmektedir. Hesaplanan Fw pss (15.78) ve Tw_gpm (-6.40) degerleri
tablolagtirilan kritik degerlerden biiyiikk oldugundan yokluk hipotezi reddedilmektedir.
Dolayisiyla tilkemizde genel fiyatlar seviyesi ile pozitif ve negatif doviz sepeti degisimleri
arasinda uzun donemde asimetrik bir iliskisi oldugu sdylenebilmektedir. Asimetrik uzun
donem katsayilari LLER _POS ve LLER_NEG, doviz kuru deger artislar1 ve kayiplart ile
enflasyon arasindaki uzun donem iligskiyi géstermektedir. Buna gére doviz sepetinde %1°lik
artig diger bir ifadeyle pozitif bir sok fiyatlar genel seviyesi uzun donemde yaklasik %0,24
artmasina, doviz sepetinde %1°lik azalig yani negatif bir sok ise yaklagsik %0,17 azalmasina
yol agmaktadir. Dolayisiyla doviz sepetinde yaganan deger artiglarinin azalislarindan daha
biiyiik etkiye sebep oldugu goriilebilmektedir. Modelin kisa donem dinamikleri i¢cin Hata
Diizeltme Modelinin NARDL uyarlamast Esitlik 6’da sunulmaktadir.

Ay, = i+ pECTy_y + XL wibye; + XiooVidxe_j + u; (6)

Tablo: 7
Nominal Doviz Sepeti NARDL Hata Diizeltme Modeli

Bagimli Degisken: D(LCPI)

Degisken Katsay1 Std.Hata t-istatistik P degeri
D(LCPI(-1)) 0.216112 0.054533 3.962997 0.0001
D(LCPI(-6)) 0.255677 0.051842 4.931827 0.0000
D(LER_POS) 0.065316 0.015526 4.206772 0.0000
D(LER_POS(-6)) 0.045710 0.015939 -2.867751 0.0047
D(LER_NEG(-10)) -0.066683 0.027464 -2.428063 0.0163
D2008M11 -0.015510 0.002414 -6.426383 0.0000
D2015M08 -0.007106 0.001698 -4.183765 0.0000
@SEAS(1) 0.007150 0.001356 5.271407 0.0000
@SEAS(6) -0.007047 0.001309 -5.382947 0.0000
@SEAS(7) -0.005064 0.001429 -3.544361 0.0005
@SEAS(8) -0.005010 0.001379 -3.633850 0.0004
@SEAS(10) 0.008959 0.001390 6.447542 0.0000
C 1.056896 0.150668 7.014730 0.0000
@TREND 0.000649 9.13E-05 7.111972 0.0000
ECT1(-1) -0.232185 0.033184 -6.996877 0.0000
AIC -7.895620 B-G LM F@s,119) 0.9396

SIC -7.618932 B-P-Gra2,162) 0.8549

HQC -7.783344 J-B Normallik 0.091977
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Burada p parametre uyarlama hizi olan hata diizeltme katsayisini, w;, y; kisa donem
dinamikleri temsil etmektedir ve bu katsaymin negatif ve anlamli olmas1 gerekmektedir.
Esbiitiinlesme modeli kanalindan hatalar ECT,_; = y,_; — @ X;_; — @ x{_; den elde
edilmektedir. Hata diizeltme mekanizmasi ¢er¢evesinde tahmin edilen model Tablo 7’de
verilmigtir.

Modelin performansini kontrol etmek amaciyla otokorelasyon, fonksiyonel form,
normallik ve degisen varyanslilik sorunu olup olmadigi incelenmelidir. B-G LM ve B-P-G
modelde otokorelason ve heteroskedastisite probleminin olmadigini, J-B hatalarin
normalligini gostermektedir. Ayrica model katsayilarinin istikrarli olup olmadiginin
sinanmasinda CUSUM ve CUSUMQ testlerinden faydalanilmistir.

Sekil: 2
CUSUM ve CUSUMQ Grafikleri
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Buna goére, uzun dénem modeli birikimli hata terimleri ve birikimli hata terimleri
karelerinin toplamlarinin tiimiiyle istenen %35 kritik sinirlar (%95 giiven araliginda) i¢inde
yer almast modelin katsayilarinin istikrarli oldugunu ortaya koymaktadir. Modeldeki hata
diizeltme terimi (ECT) katsayisinin beklenildigi gibi negatif ve istatistiksel olarak %35 hata
diizeyinde anlamli oldugu goriilmektedir. Hata diizeltme teriminin modelde hem anlamli
hem de negatif isaretli olmast TUFE, pozitif ve negatif doviz sepeti degisimleri uzun
donemde es biitiinlesme iligkisi oldugu sonucunu ortaya ¢ikarmaktadir.

Kisa donemde yasanan soklarin fiyatlara  yansimasini ifade eden
(A(LER_POS),A(LER_POS(—6)),A(LER_NEG(—10)) ait katsayilar hem ayr1 ayri (t-
istatistikleri (4.206772;-2.867751;-2.428063)) hem birlikte Wald-F istatistikleri (18.08933;
12.59803) istatistiki olarak anlamlidir. Buna gdre, kisa donemde pozitif ve negatif doviz
sepeti soklart, fiyatlar genel seviyesinde degisimlere neden olmaktadir. Uzun doneme benzer
ayni oranlardaki doviz kuru degisimlerinin yani degerlenme veya deger kayiplarinin tiiketici
fiyatlarinda yarattig1 etkinin asimetrik oldugu goriilmiistiir. Ayrica, Tiiketici Fiyatlar
Endeksi gecikmeli degerlerinin A(LCPI(—1), A(LCPI(—6) pozitif ve anlamlilig1 ise 6nceki
donemlerde yasanan fiyatlar genel diizeyindeki degisimlerin enflasyonu arttigina isaret
etmektedir.

Pozitif ve negatif doviz sepeti soklara karsi yurt ici enflasyon oranlarinin verdigi

kismi tepkiler kisaca gegis etkileri “Asimetrik Dinamik Hizlandiran” yaklagimi kullanilarak
Olciilmektedir.
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Sekil: 3
Déviz Kuru Sepetinin TUFE Uzerindeki Kiimiilatif Etkisi

T T T T
0 10 20 30 40
Dénemler

———~ Pozitif Degisim  — — - Negatif Degisim

Asimetri

Sekil 3 incelendiginde, doviz kur sepetinden kaynaklanan 1 birimlik pozitif veya
negatif soka karsi enflasyonun pozitif tepki verdigi goriilmektedir. D6éviz kurunun deger
kaybetmesine enflasyon oranlarinin yaklasik iki doneme kadar tepkisi azalma, o aydan sonra
ise artma seklinde olmaktadir. Ayrica, 10 ay civarinda uzun dénem duragan duruma ulagan
enflasyon lizerinde pozitif ve negatif doviz kuru degisimlerinin asimetrik etkisi devam
etmektedir. Oyle ki, TL’nin deger kaybetmesinin yurt ici tiiketici fiyatlarda yarattig1 artis,
deger kazanmasina kiyasla enflasyonu her zaman daha fazla arttirmaktadir. Uzun dénemde
pozitif bir doviz kuru sokunun yurt i¢i enflasyon oranlarina gegiskenligi ortalama %0,25,
negatif bir sokun geciskenligi ise %0,18 artis civarindadir.

4. Sonuc ve Tartisma

Ulkemizde déviz kuru, enflasyonun en 6nemli belirleyicilerinden biridir ve parasal
aktarim mekanizmasinda nemli paya sahip unsurlar arasindadir. Caligmada, doéviz kuru
dalgalanmalarinin tiiketici fiyatlar1 endeksi {izerindeki uzun ve kisa dénem gegis etkileri,
Dogrusal Olmayan Otoregresif Gecikmesi Dagitilmis (NARDL) modeli g¢ercevesinde
incelenmistir. Bu yontem arastirilan degiskenler arasindaki varsa asimetrik esbiitiinlesme ve
kisa donem dinamiklerinin ayn1 anda incelenmesine olanak saglayan son yillarda olduk¢a
popiiler bir yaklagimdir. Elde edilen bulgular ¢cok genel olarak aragtirma donemi 2003:01 -
2018:03 arasinda Tiirkiye’deki doviz kuru dalgalanmalarinin kalict enflasyonist baskisinin
devam ettigini ve bu degisimlerden kaynaklanan soklardan fiyatlara gecis etkisinin de
dogrusal olmadigini (asimetrik) gostermektedir. Dolayisiyla TUFE ile pozitif ve negatif
doviz sepeti degisimleri uzun donemde birlikte hareket etmekle birlikte; doviz sepetinde esit
oranda bir degerlenme ve deger kaybinin tiiketici fiyatlarinda yarattigi etki aymi
olmamaktadir. Uzun dénem doviz sepeti ortalama fiyatinda 1 br degerlenme tiiketici fiyatlar
iizerinde yaklagik 0.24 br. lik, doviz sepeti ortalama fiyatinda fiyatinda negatif yonlii 1 br
artig tiiketici fiyatlari iizerinde yaklasik 0.17 br. lik artisa neden olmaktadir. Déviz sepetinin
deger kazanmasinin tiiketici fiyatlarinda yarattig1 artig, doviz sepetinin ayni oranda deger
kaybetmesi halinde tiiketici fiyatlarinda yarattig1 etkiden daha fazla olmaktadir. Kisa donem
katsayilara bakildiginda da s6z konusu kisa donem dinamiklerin anlamlilig1 yurt i¢i fiyatlara
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yansimalarin da asimetrik oldugunu gostermektedir. Daha agik bir ifadeyle kisa donemde
ayni oranlardaki doviz kurundan kaynaklanan pozitif veya negatif soklarin tiiketici
fiyatlarinda yarattig1 etki farklilagmaktadir.

Ancak su belirtilmelidir ki s6z konusu aktarimin dogrudan ve/veya dolayli hangi
kanallardan gerceklestigi de olduk¢a &nemlidir. Ulkemizde 2003-2017 yillar1 arasinda
ithalatin mal gruplarina gore dagilimi Tablo 8’de gosterilmektedir.

Tablo: 8
Mal Gruplarn Toplam Ithalat I¢cindeki Pay: (%)

100%
80%
60%
40%

20%

0%

2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017

W Yatinm Mali 2 Aramali W Tiketim F Diger Mallar
Ortalama Yatirim Malu Aramali Tiiketim Diger Mallar
2003-2017 15,8 71,6 12,2 0,4

Kaynak: TUIK “Ithalatin Mal Gruplarina Gére Dagilumi (Milyon ABD $)” verisinden hesaplanmustir.

Ulkemizde ilgili donemde ara mali ithalatinin, toplam ithalat hacmi iginde yaklasik
%71,6 ile oldukca Onemli bir paya sahip oldugu goriilmektedir. Tiiketim olarak
nitelendirilen mal grubu %12,2, yatirim mallar1 %15,8 ve diger mallar ise %0,4 dir. Tiirkiye
ithalatinda ara mallar ile petrol ve dogalgaz gibi enerji kalemlerinin dnemli yer tutmasi
nedeniyle doviz kurlarindaki degismeler, ithalat fiyatlarin1 6nemli 6l¢giide etkilemektedir. Bu
cergevede doviz kurunda yasanan dalgalanmalar bilhassa ani degerlenmeler, tiiketim ve
bilhassa maliyet kanaliyla dogrudan yurt igi fiyatlar1 6nemli olgiide etkileyebilmektedir.
Burada kastedilen iilke i¢inde bir bagka malin iiretiminde kullanilan ara mallar dolayisiyla
iiretim maliyetlerinin artmas1 yoluyla yansimadir.

Bilindigi {izere; tiretimde ithal edilen s6z konusu girdilerin oransal biyiikliigii
sektorel gelir kaybi, sanayi liretim yapisinda ve tilke dis ticaret dengesinde bozulmalar vs.
gibi pek ¢ok olumsuzluga sebep olmaktadir. Ayrica ¢alismada da ulasildigi gibi hem uzun
hem kisa donemde ani doviz soklarmma duyarliligi yiliksek ve bilhassa doviz kuru
degerlenmelerine yurt i¢i fiyatlarin daha biiytik refleks verdigi, ara mali ve hammadde gibi
iiretim girdilerinin yurt i¢i olanaklarla rahatlikla iiretilemedigi veya tedarik edilemedigi ve
dolayisiyla iiretim kompozisyonu biiyiik oranda ithalata bagimli Tirkiye gibi gelismekte
olan disa a¢ik ekonomilerde etkinin daha da derinlestigi bilinmektedir.
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Abstract

Carry trade is described as the capital flow coming into a country based on interest rate
differential. A negative change in capital flow affects carry trade activities negatively, which in turn
distorts particually the exchange rate and the financial stability of a country. In order to examine the
effects of capital flows on carry trade in Turkey for different states of its economy (e.g. contraction or
expansion) between January 2005 and April 2018, Markov Switching Vector Autoregressive Model
(MSVAR) is employed. According to the findings, an increase in capital flows in the previous period
enhances carry trade activity in the current period when expansion regime is in effect. However, for
the contraction regime, no evidence is found toward a significant relationship between carry trade and
capital flows. Moreover, it is seen that exchange rate uncertainty is considered as an important risk
factor by investors in contraction periods when risk aversion levels of investors are high.
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Oz

Ara kazang ticareti, bir tilkeye faiz orani farkina bagli olarak giren sermaye akimlaridir. Bu
akimlardaki olumsuz gelismeler, ara kazang ticaretinin ani bir sekilde tersine dénmesine neden
olmakta; bu ise basta doviz kurlar1 olmak iizere finansal istikrar1 olumsuz yonde etkilemektedir. Bu
dogrultuda, calismada, Tiirkiye’de Ocak 2005-Nisan 2018 doneminde gergeklesen sermaye
akimlarinin ara kazang ticareti faaliyeti tizerindeki etkileri, Markov Rejim Degisimi Vektor
Otoregresif Model (MSVAR) yontemi kullanilarak ekonominin genisleme ve daralma gibi farkli
ekonomik konjonktiirleri i¢in belirlenmis ve ekonomik rejimler arasindaki fark ortaya konulmustur.
Caligmanin bulgularina gore, ekonomi genisleme doneminde iken, bir 6nceki dénem sermaye
akimlarinda meydana gelen artigin cari donemde ara kazang ticareti faaliyetini artirdigi; ekonomi

daralma doneminde iken, sermaye akimlarmin ara kazang ticareti faaliyeti tizerinde anlamli bir
etkisinin olmadig1 bulgusuna ulagilmistir. Ayrica, yatirimeilarin riskten kaginma diizeylerinin yiiksek
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oldugu ekonomik daralma doénemlerinde, doviz kuru belirsizliginin 6nemli bir risk unsuru olarak
algilandig1 sonucuna ulasilmustir.

Anahtar Sozciikler . AraKazang Ticareti, Sermaye Akimlari, Ekonomik Konjonktiir,
MSVAR.

1. Giris

Finansal kiiresellesme sonucunda gesitlenen yatirim araglarindan biri olan ara kazang
ticareti, yatirimcilarin iilkeler arasindaki faiz oranlari farkindan ve diisiik kur oynakligindan
yararlanmak amaciyla, diisiik faiz oranli sermaye piyasasindan borglanip yiiksek faiz oranl
para biriminde daha yiiksek getiri saglayan bir finansal varligi satin almasi1 yoluyla
gerceklestirdigi bir arbitraj islemidir (Galati vd., 2007; Hoffman, 2012). Ara kazang ticareti,
karsilanmamis faiz orami paritesi kosulunun gecersiz olmasina dayanmaktadir.
Kargilanmamus faiz orani paritesi kosuluna gore, iki iilke arasindaki faiz orami farki, spot
doviz kurunda beklenen degisim oranma esittir. Bu parite kosulunun gegerli olmasi
durumunda, faiz oranlar1 farkina dayali olarak gerceklestirilen yatirim stratejilerinden
beklenen getiri sifirdir ve yiiksek faiz oranli para biriminin, diisiik faiz oranh para birimine
kars1 deger kaybetmesi beklenir. Bununla birlikte, 6zellikle kisa dénemde bu parite
kosulunun gegerli olmadigi ve dolayisiyla asir1 getirilerin miimkiin oldugu; dolayisiyla
yiiksek faiz oranli para biriminin diisiik faiz oranl para birimine kars1 deger kazandig1 birgok
caligmada gosterilmistir (Fama, 1984; Sarno vd., 2006; Galati vd., 2007; Brunnermeier vd.,
2008; Burnside, 2012; Kim, 2015). Bu durum, ilk olarak Fama (1984) tarafindan “Vadeli
Kur Primi Bulmacasi (Forward Premium Puzzle)” olarak adlandirilmstir.

Avra kazang ticareti 6zellikle kiiresel likiditenin bol, doviz kuru oynakliginin diisiik
ve faiz oranlar farkinin yiiksek oldugu dénemlerde artis gostermektedir. Bununla birlikte,
ekonomik gostergelerdeki bozulmalar, kiiresel likiditenin azalmasi, ara kazang ticaretini
belirleyen faktorlerde meydana gelen olumsuz gelismeler ve finansal krizler sonucunda ara
kazang ticareti pozisyonlar1 ani bir sekilde ¢oziilerek, basta doviz kurlari olmak iizere
ekonomiyi olumsuz etkileyebilmektedir. Bu pozisyonlarin ani bir sekilde tersine dénmesi
durumunda, yiiksek faiz oranli para birimi biiyiik oranda deger kaybetmektedir. Bu agidan,
para ve finans piyasalarinda doéviz kurunun ve varlik fiyatlarimin oynakligi artmaktadir
(Brunnermeier vd, 2008; Curcuru vd., 2010; Platin & Shin, 2011).

Ara kazang ticareti, bir iilkeye faiz oram farkina dayali olarak gelen sermaye
akimlarini ifade eder. Bu baglamda, bu faaliyet bir portfoy islemi niteligindedir. Ara kazang
ticareti faaliyetinin yatirimeilar agisindan 6nemli bir portfoy yatirimi oldugu TCMB 2013-
IV dénem enflasyon raporunda da belirtilmistir. Bu agidan, sermaye akimlarinin ara kazang
ticareti iizerindeki etkisinin arastirilmasi olduk¢a 6nemlidir.

Gelismis iilkeler tarafindan uygulanan para politikalari, sermaye akimlarinin yoniinii
belirleyen énemli faktdrlerden biridir. Ozellikle gelismis iilkelerde uygulanan genisletici
para politikalari, geligmekte olan iilkelere sermaye girislerinin artmasina; bunun aksine,
daraltic1 para politikalar1 ise sermaye ¢ikislarina neden olmaktadir. Ozellikle 2008 kiiresel
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finans krizinin ardindan, basta ABD Merkez Bankasi (FED) ve Avrupa Merkez Bankasi
(ECB) olmak tizere gelismis tilkelerin merkez bankalar tarafindan uygulanan geleneksel
olmayan para politikalar1, kiiresel ekonomide sermaye bolluguna yol agmis; bu durum
yiiksek faiz veren gelismekte olan iilkelere yonelik sermaye akimlarim artirmigtir. FED
tarafindan Ekim 2014°te parasal genigleme programinin sona erdirilmesi ve kiiresel finans
krizi ardindan ilk kez Aralik 2015’te faiz artirim kararinin alinmasi ile birlikte, gelismekte
olan tilkelerden sermaye ¢ikislar1 yagsanmustir.

2005 yilindan itibaren Tiirkiye’de yerlesik olmayanlarin net yurti¢i bono alim verileri
(ara kazang ticaretini faaliyetini 6lgmek igin kullanilan bir gosterge niteligindedir) ile net
sermaye akimlaria iligkin zaman yolu grafigi Sekil 1°de gosterilmistir. Buna gore, genel
olarak, sermaye akimlarimin arttigi donemlerde ara kazang ticareti faaliyeti de artmaktadir
(ya da tersi). Ornegin, 2008 kiiresel finans krizinde net sermaye akimlar1 negatif olarak
gerceklesmis ve bu donemde ara kazang ticareti faaliyetleri de azalmistir.

Sekil: 1
Tiirkiye’de Ara Kazang Ticareti Faaliyetleri ve Net Sermaye Akimlari

4000 10000

r 7500
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Kaynak: TCMB Elektronik Veri Dagitim Sistemi ve <https://tr.tradingeconomics.com>, (Milyon $).

Sekil 1°e gore, Tirkiye’de kisa vadeli net sermaye akimlar1 ve ara kazang ticareti
faaliyetleri kriz oncesi donemlerde artig egiliminde iken, kriz doneminde ise ters yonde
hareket etmistir. Bununla birlikte, kriz doneminin ardindan uygulanan makroekonomik
politikalarla birlikte kisa vadeli net sermaye akimlar1 ve ara kazang ticareti, kriz 6ncesi
donemdeki degerlerine yakinsamistir.

Genel olarak, ekonomik genisleme donemlerinde iilkelere yonelik sermaye
girislerindeki artig, ara kazang ticaretini de yiikseltmektedir. Bununla birlikte, finansal stres
diizeyinin yiiksek oldugu daralma donemlerinde ise iilkeden sermaye ¢ikislar1 yasanmakta;
bu ise ara kazang ticaretinin ani bir sekilde olumsuz yonde tersine donmesine ve kisa vadede
finansal istikrarin bozulmasima neden olmaktadir. Bu agidan, sermaye akimlarinin ara
kazang ticareti faaliyeti iizerindeki etkilerinin aragtirllmasi son derece onemlidir. Bu
caligmada, Ocak 2005-Nisan 2018 doneminde Tiirkiye’de sermaye akimlarinin ara kazang
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ticareti faaliyetleri tizerindeki etkisinin, ekonominin genisleme ve daralma gibi farkli
ekonomik konjonktiirleri i¢in belirlenmesi amaglanmistir. Calismada, sermaye akimlarinin
ara kazang ticareti faaliyetleri tizerindeki asimetrik etkisinin belirlenmesi amaciyla, dogrusal
olmayan ve rejim degisimine izin veren MSVAR yonteminden yararlanmilmistir. Tiirkiye
Ozelinde sermaye akimlarmin ara kazang ticareti tizerindeki etkisini dogrusal olmayan
yontemlerle farkli ekonomik konjonktiirler igin inceleyen herhangi bir ¢aligmaya
rastlanilmamuigtir. Bu gerekge ve uygulanan yontem ile literatiire yeni bir boyut
kazandirilacag: diigiiniilmektedir.

Caligmanin giris bolimiini takiben literatiir baghigi altinda ara kazang ticaretine
iligkin Tirkiye Ozelinde ve disinda yapilan caligmalardan bahsedilmis; daha sonra
uygulamaya konu olan ekonometrik yontem ve veri seti hakkinda bilgi verilmis; izleyen
baglikta ise, ¢alismadan elde edilen ampirik bulgular degerlendirilerek, bunlarin farkli
ekonomik konjonktiirler agisindan ortaya ¢ikardigi sonuglar tartigilmistar.

2. Literatiir

Kargilanmamus faiz orani paritesi kosulunun gegersiz olmasina dayali olarak ortaya
cikan ve dolayisiyla pozitif agir1 kir saglayan ara kazang ticareti faaliyetine yonelik ilk
caligmalar Hansen ve Hodrick (1980), Bilson (1981) ve Fama (1984) tarafindan
gerceklestirilmistir. Fama (1984), karsilanmamis faiz orani paritesi kogulunun belirttiginin
aksine, yiiksek faiz oranli para biriminin disiik faiz oranli para birimine kars1 deger
kazandiginm1 gostermis ve bu durumu “Vadeli Kur Primi Bulmacas: (Forward Premium
Puzzle)” olarak adlandirmustir.

Bu caligmalardan sonra, uluslararasi literatiirde ara kazang ticaretinin karlihgmi
aciklamaya yonelik ¢ok sayida calisma gergeklestirilmistir. Bacchetta ve van Wincoop
(2007), karsilanmamis faiz orami paritesinin gegersiz olmasimi yatirimeilarin  portfoy
kararlarindaki nadir olarak gergeklesen degisikliklere baglamustir. Lustig ve Verdelhan
(2007), ytiksek ve diisiik faiz oranli para birimlerinin getirileri arasindaki kesitsel degisimi
incelemisler ve yiiksek faiz oranli para birimlerinin getirilerinin tiikketim artis riski tizerinde
daha biiyiik bir etkiye sahip oldugunu ifade etmislerdir. Jylha vd. (2008), enflasyon riskinin
yiiksek faiz oranli para birimlerinde daha biiyiik oldugunu ifade etmisler ve ara kazang
ticareti faaliyetinden elde edilen getiriler ile hedge fon endeksleri arasinda pozitif bir iligki
oldugunu gostermislerdir. Darvas (2009), kaldirag diizeyinin ara kazang ticaretine iligkin
agir1 getiriler i¢in 6nem tasidigini ve kaldirag diizeyinin artmasinin karliligi azalttigini tespit
etmislerdir. Lustig vd. (2011), ara kazang ticareti faaliyetinden elde edilen getirilerin
sistematik riskin bir karsiligi oldugunu belirtmislerdir. Menkhoff vd. (2012), ara kazang
ticareti portfoylerine iliskin asir1 getirilerin kiiresel déviz kuru oynaklig1 tarafindan ortadan
kaldirildigini gostermislerdir. Liu vd. (2012), doviz kurlarinin kiiresel riskten kaginmaya
tepkisinin asimetrik oldugunu, hisse senedi piyasasindaki olumsuz gelismeler ve
yatirimeilarin giivenindeki azalma sonucunda ara kazang ticareti pozisyonlarimin ani bir
sekilde ¢oziilebilecegini ifade etmislerdir.
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Literatiirdeki baz1 ¢aligmalar ara kazang ticareti pozisyonlarini belirlemeye yonelik
kanallar1 agiklamaya odaklanmugtir. Cai vd. (2001), ABD Hazinesinden elde ettikleri
haftalik spot, forward ve futures sozlesmelerine iligskin verileri kullanarak doviz kuru
piyasasindaki ticaret akimlarinin ve makroekonomik haberlerin 1998 yilindaki JPY/USD
doviz kuru oynakligi tizerindeki etkilerini incelemisler ve haber etkisinin oynaklik iizerinde
anlaml bir etkiye oldugunu tespit etmislerdir. Gagnon ve Chaboud (2007), ara kazang
ticareti faaliyetini agiklamaya yonelik olarak “kanonik ara kazang ticareti” ve “ tiirev ara
kazang ticareti” kavramlarini vurgulamiglardir. Galati vd. (2007), BIS uluslararasi
bankacilik istatistiklerinde elde ettikleri diisiik frekansli verileri yiiksek frekansli future
verileri ile karsilagtirmislar ve ara kazang ticareti pozisyonlari igin benzer bir goriis oldugunu
bulmuslardir. Hattori ve Shin (2007), faiz oranlar1 farki ve ara kazang ticareti arasinda pozitif
bir iligski oldugunu géstermislerdir.

Clarida vd. (2009), ara kazang ticareti faaliyetini agiklamada rejim bagimli sonuglarin
O6nemini vurgulamistir. Yazarlar, ara kazang ticareti faaliyetinden elde edilen asir1 getiriler
ile doviz kuru oynakhigi arasindaki iligskiyi incelemis ve kargilanmamig faiz orani paritesi
kosulunun sadece diisiik oynaklik dénemlerinde gegersiz oldugu sonucuna ulasmislardir.
Christiansen vd. (2011), ara kazang ticaretini agiklamak amaciyla regresyon katsayilarmin
piyasa oynakligina ve likiditesine bagl oldugu bir faktér modeli saglamislar ve oynakligin
yiiksek oldugu donemlerde ara kazang ticaretine iliskin agir1 getirilerin risk tutarinin ¢ok
daha biiyiik oldugunu, ara kazang ticareti faaliyetinin performansinin iigte birinin geleneksel
risk faktorlerinden ve ftgte ikisinin oynaklik faktoriiniin kendisinden kaynaklandigi
gostermislerdir. Jorda ve Taylor (2012), dogrusal olmayan rejim bagimli model yaklagimini
benimsemisler ve modellerine temel denge d6viz kurunu dahil etmiglerdir. Gubler (2014)
ara kazang ticaretinin biiyiik 6lgiide hisse senedi piyasasi fiyatlarindaki hareketler, d6viz
kurundaki dalgalanmalar ve yatirimcilarin risk duyarliligindaki degismelere bagl oldugunu
gOstermistir. Ayrica, ara kazang ticaretinin bu degiskenlerde meydana gelen beklenmedik
degismelere karsi tepkisinin faiz orani farkinin diisiik ve yiiksek oldugu donemlere gore
farklilik gosterdigini; faiz orani farkinda meydana gelen pozitif bir sokun diisiik faiz orani
farki doneminde ara kazang ticareti faaliyetlerini artirirken, yiliksek faiz orami farki
doneminde azalmasina neden oldugunu géstermistir.

Tiirkiye ekonomisi agisindan ara kazang ticareti faaliyetlerini uygulamali olarak
analiz eden az sayida galisma vardir. Aydin ve Us (2007), Tiirkiye ve Brezilya ekonomileri
icin Korelasyon analizi yaparak Tiirkiye’de ara kazang ticareti islem hacminin Merkez
Bankasi faizi ile FED faizleri arasindaki farka ve doviz kuru belirsizligine duyarli olmadigy;
Brezilya ekonomisi igin de Brezilya Merkez Bankasi faizi ile FED faizleri arasindaki fark
ve kur belirsizligi ile iligkili olmadigi sonucuna ulagmislardir. Badurlar (2009), ABD ve
Tirkiye arasindaki uluslararasi faiz oram farkliliklar1 ve doviz kuru belirsizliginin ara
kazang ticareti islem hacmi {izerindeki uzun dénemli etkisini tahmin etmek i¢in sinir testi
yontemi ile esbiitiinlesme analizinden yararlanmustir. Analiz sonucunda, doviz kuru
belirsizliginin ara kazang ticareti islem hacmi tizerinde hem kisa hem de uzun dénemde etkili
olmadigi, ara kazang ticareti islem hacmi ile uluslararasi faiz orani farkliliklar1 arasinda uzun
doénemde bir iligki olmazken, kisa donemde bir iliski oldugu sonucuna ulasilmstr.
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Gerek ulusal gerekse uluslararasi literatiirde, sermaye akimlarinin ara kazang ticareti
faaliyeti tizerindeki etkilerini ekonominin genisleme ve daralma gibi farkli konjonktiir
doénemleri i¢in uygulamal olarak analiz eden herhangi bir ¢alismaya rastlanilmamustir.
Oysaki bu tir akimlarin ara kazang ticareti faaliyeti iizerindeki etkisi ve bu etkinin
biiytikliigii farkli ekonomik konjonktiirlerde farkli sonuglar yaratabilmektedir. Bu nedenle
caligmada, Ocak 2005-Nisan 2018 dénemi igin Tiirkiye’ye yonelik sermaye akimlarinin ara
kazang ticareti faaliyeti tizerindeki etkilerinin, farkli ekonomik konjonktiirlerde belirlenmesi
amaglanmig ve bu dogrultuda, dogrusal olmayan ve rejim degisimine izin veren MSVAR
yonteminden yararlanilmigtir. Boylelikle bu c¢alisma ile literatiire yeni bir boyut
kazandirilacag diigiiniilmektedir.

3. Yontem

MSVAR modeli, tek degiskenli Markov rejim degisim modelinin ¢ok degiskenli
model seklinde genisletilmis formudur. MSVAR modeli Krolzig (1997) tarafindan
gelistirilmigtir. Bu modelin altinda yatan temel diisiince, vektor otoregresif model
parametrelerinin farkl rejimler agisindan degisiklik gostermesidir.

Hamilton (1989), Markov rejim degisim otoregresif modelini (MSA) gelistirmistir.
Bu modelde gegiskenlik, iki durumlu Markov zinciri ile ifade edilmektedir (Tsay, 2005).
Hamilton (1989)’in Markov-rejim modeli, ¢esitli makroekonomik ve finansal zaman
serilerinde rejim degisimine izin veren bir modeldir (Nelson vd., 2001).

St, {1,2, ..., N} sadece tam say1 degerlerini alabilen rassal bir degisken olsun. s; nin
belirli bir j degerine esit olma olasiligi, s, nin gegmis degerlerine bagl olarak hesaplanabilir.

P{s;=j/sec1=1i,S¢—2=k,..} =P{s; =j/s_1 =i} = Dij (1)

Béyle bir siireg, {p;;}  gegis olasilikli N durumlu Markov zinciri olarak

Lj=12,..,
tamimlanmaktadir. p;; gegis olasiligi, i durumunun j durumu tarafindan izlenme olasiligin
vermektedir (Hamilton, 1994).

P+ Pzt t+on=1

Ekonomide genisleme ve daralma donemi olmak {izere iki rejim oldugu kabul
edilirse, st = {1, 2}, ve daralma s; = 1 ve genisleme s; = 2 olarak ifade edilirse, iki rejimli bir
yapida bir rejimden digerine gegis olasiliklari,

Pr((s; = 1ls;—y = 1)] = p1y

Pr((s; = 2[s;—y = 1)] = py

[
[ (2
Pr(s; = 2|s;—y = 2)] = py,
Pr(s; = 1ls;—q = 2)] = pxs
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seklinde gosterilebilir. MSVAR modeli asagida yer alan (3) no’lu esitlikteki gibi ifade
edilebilir:

Y, = Hs + Z?:l Pis, Vi +u; (3)

S6z konusu esitlikte, {Y;}:=T i¢sel degiskenler setini ve wu,, hata terimini
gostermektedir. s.€{1, 2, ..., S} ise p;; gegis olasiliklarina sahip S adet rejimin gézlenemeyen
birinci diizey Markov zinciri olarak modellenmektedir.

P(sc=j lsos = iys,_p = k, ) =P(sc=j |5,y = i) =py Vie(l,..,S} 35,py =1 4

(4) no’lu esitlikte, her parametre rejim bagimlidir. Her bir rejim kendi yayilma
sistemi ile karakterize edilmektedir. 6 = {u;, @1 ..., 9, , Q) pij}, Vj €[1,S], Vi€
[1,S — 1] bilinmeyen parametreler setini ifade etmektedir.

Zamanla degisen gecis olasiliklar1 ile birlikte, gegis olasiliklarinin = sistem
degiskenlerinin gozlemlenen gecikmeli degerlerine bagh oldugu varsayillmaktadir.

P(st =j ’St—l =10,S =k, 21 ) = P(st =j |st_1 = i,ﬁ) =

pij (Zt_—l) Vie{1,5} X3, pij (Zt_—l) =1 ®)

Burada Ze-q her bir tarihte ge¢is olasiliklarini etkileyen gecikmeli Y degiskenlerini
igeren bilgi setidir (Karame & Olmedo, 2010).

Markov rejim degisim modellerinde dort temel rejim degisim tiirii vardir. Bunlar;
kosullu ortalamanin degistigi Markov rejim degisimi vektor otoregresif modeli (MSM-
VAR), sabit terimin degistigi Markov rejim degisimi vektor otoregresif modeli (MSI-VAR),
sabit terim ve varyansin degistigi Markov rejim degisimi vektor otoregresif modeli (MSIH-
VAR) ve sabit terim, otoregresif parametreler ve varyansin degistigi (MSIAH-VAR)
modeldir. MSM-VAR modelinde rejim degisimi kosullu ortalamaya (u;) gore; MSI-VAR
modelinde ise sabit terime (cst;) gore gergeklesmektedir (Bildirici vd., 2010; Koy, 2017).

MSM-VAR modeli (6) no’lu esitlikteki gibi ifade edilebilir (Bildirici vd., 2010);
ye = u(sy) + [Zz=1 A Yeog — u(se—g) + ut)] (6)
Burada,

Uy egersy =1

u(sy) =
Uy eger sy = M

seklindedir. MSI-VAR modeli ise,

57



Gacener-Atis, A. & D. Erer (2019), “Sermaye Akimlarinin Ara Kazang Ticareti
Faaliyetlerine Etkileri: Tiirkiye Ornegi”, Sosyoekonomi, VVol. 27(42), 51-66.

ye =c(sy) + Zi:l ApYi—i + Uz (1)
seklindedir. Burada,

cpegers, =1
c(sy) =

cy eger sy = M

Sabit terim, ortalama ve varyansin rejime goére degistigi MSIAH-VAR modeli (8)
no’lu esitlikteki gibi tanimlanabilir:

Ve = Us, + Zi:l Pr,s, Yok T Hey e ~1.1.d.N(0, ¥s,) (8)

Burada y;, s =m,m = 1,2 rejimine bagh i¢sel degiskenler vektoriini, ug, rejim
bagimli sabit terimi, ¢, ¢, otoregresif parametreler matrisini ve ¥ varyans-kovaryans
matrisini gostermektedir (Kinkyo vd., 2016).

MSIH-VAR modeli ise (9) no’lu esitlikteki gibi gosterilebilir;
Ve = Us, + Zi:l AV + Ue 9)
4. Veri Seti

Ara kazang ticareti faaliyetinin izlenmesi zor olmakla birlikte, bu faaliyeti temsil
etmek amaciyla cesitli gostergeler kullanilmaktadir. Bu ¢alismada ara kazang ticaretini
6lgmek amaciyla, Aydin ve Us (2007) ve Badurlar (2009) calismalarim takiben, Tirkiye’de
yerlesik olmayanlarin net yurtigi bono alim verileri kullanilmistir. Kontrol degiskenler
olarak ise faiz oranlar1 farki, doviz kuru belirsizligi ve enflasyon oranlar fark: degiskenleri
dikkate alimmugtir. Bu degiskenler ara kazang ticaretini belirleyen temel faktorlerdir. Ara
kazang ticareti, iki para birimi arasindaki faiz oranlar1 farkinin yiiksek, doviz kuru
oynakliginin ve enflasyon oraninin diisiik oldugu dénemlerde karli olmaktadir (Galati vd.,
2007; Brunnermeier vd., 2008; Anzuini & Fornari, 2012; Czech & Waszkowski, 2012;
McKibbin vd., 2016).

Tablo: 1
Calismada Kullanilan Degiskenler
Degiskenl Agiklamalar Veri Kaynagi
T Ara kazang ticareti degiskenini temsilen, Tiirkiye’de yerlesik olmayanlarin gergeklestirdigi net TCMB Elektronik Veri
¢ yurti¢i bono alimlari Dagitim Sistemi (EVDS)
CAPITAL, | Net sermaye akimlari Tradingeconomies
IRD Tiirkiye’nin interbank faiz oranindan, ABD nin Federal fon oranlarmnin ¢ikarilmast ile elde Federal Reserve Economic Data
‘ edilen faiz oranlar farki (FRED) St. Louis Fed veritabani
INFDIFF, T_ﬁrkiye‘nin Tﬁ_keti_ci Fiyat Endeksinin bir onceki yila gore yiizde degisiminden, ABD’nin Tiiketici | Federal Reserve_Economic Data
¢ | Fiyat Endeksinin bir 6nceki yila gére yiizde degisimi farkini yansitan enflasyon oranlari farki (FRED) St. Louis Fed veritabani
CONDV, | TL/USD déviz kurunun MA(1)-TARCH(1,1) modelinden elde edilen kosullu varyans degerleri Yazarlarin kendi hesaplamalari

Faiz oranlar1 farki degiskeni, Tiirkiye’deki interbank faiz oranindan ABD’deki
Federal fon oraninin ¢ikartilmast ile elde edilmistir. Enflasyon oranlari farki degiskeni ise
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Tirkiye’deki Tiiketici Fiyat Endeksinin bir nceki yila gore yiizde degisiminden, ABD’deki
Tiiketici Fiyat Endeksinin bir onceki yila gore degisim oranindan ¢ikartilmas: ile
olugturulmustur. Déviz Kuru belirsizligi degiskeni ise, TL/USD déviz kurunun MA(1)-
TARCH(1,1) modelinden elde edilen kosullu varyans degerleri kullamlarak tiiretilmistir.

Calismada kullanilan degiskenlere ve agiklamalarina Tablo 1°de yer verilmistir.

Tablo: 2
Degiskenlere Iliskin Tanimlayici Istatistikler

CcT CAPITALFLOW IRD INFDIFF CONDV
Ortalama 93.21625 3185.006 7.841125 6.482413 0.001124
Medyan 34.50000 2818.500 7.060000 6.692035 0.000790
Maksimum 3078.000 9186.000 16.18000 10.78252 0.015828
Minimum -1876.000 -2306.000 1.330000 1.187380 0.000375
Standart Sapma 627.2391 2540.515 3.481532 1.808473 0.001343
Carpiklik 0.897500 0.332969 0.391252 -0.455676 8.636497
Basiklik 6.647011 2.499981 2.484212 3.128223 91.75793
Jarque-Bera 110.1514™" 4.623283" 5.855668" 5.646682" 54508.85™"
Gozlem Sayist 160 160 160 160 160

Not: * ** *** girasiyla %10, %5 ve %1 onem seviyelerindeki anlamliliklar: gostermektedir.

Tablo 2’de ise, ¢alismada kullanilan degiskenlere iligskin tamimlayici istatistikler yer
almaktadir. Buna goére, 2005 Ocak - 2018 Nisan doéneminde Tirkiye’de yerlesik
olmayanlarin net bono alimlar1 ortalama olarak 93,2 milyon ABD dolari; net sermaye
girigleri ise ortalama olarak 3,185 milyon ABD dolar1 olarak gergeklesmistir. Tiirkiye’deki
interbank faiz orani ile ABD’deki Federal fon faiz orani farki ortalama olarak %7,84"dir.
Ara kazang ticareti ve sermaye akimi degiskenlerindeki oynaklik, diger degiskenlerle
karsilastirildiginda oldukea yiiksektir. Carpiklik degerlerine gore, enflasyon oranlari fark
sola carpik, diger degiskenler ise saga carpiktir. Basiklik degerlerine gore ise, ara kazang
ticareti ve doviz kuru belirsizligi degiskenleri daha sivridir. Dolayisiyla, ara kazang ticareti
ve doviz kuru belirsizligi degiskenleri leptokurtik dagilim 6zelligi géstermektedir. Bununla
birlikte, sermaye akimlari, faiz oranlari farki ve enflasyon oranlari fark: degiskenleri Jarque-
Bera istatistigine gére normal dagihim 6zelligi gostermektedir.

Caligmada kullanilacak yontemin Karakterinin belirlenebilmesi amaciyla ilgili
degiskenlere Keenan, Tsay, White ve Terasvirta dogrusalsizlik testleri uygulanmis ve ilgili
sonuglara Tablo 3’te yer verilmistir.

Tablo: 3
Dogrusalsizlik Testleri Sonuclari

CT CAPITALFLOW IRD INFDIFF CONDV
Keean 1.129894 10.20417" 0.01998051 6.056302" 37.34647

(0.2895176) (0.001697 (0.8877599) (0.01523272) (0.0000)
Teay 1.469 0.4625 3.346" 1476 6.802""

(0.1573) (0.4975) (0.06913) (0.1006) (0.009999)
White 4126 0.75905 6.8327" 1.0817 9.22247

(0.1271) (0.6842) (0.03283) (0.5823) (0.00994)
Terasvirta 35118 1.006 10.361™ 1.2007 8.3188"

(0.1727) (0.6047) (0.005625) (0.5486) (0.01562)

Not: *, ** *¥* qprasiyla %10, %5 ve %1 onem seviyelerindeki anlamliliklari ifade etmektedir. Parantez i¢indeki
rakamlar olasilik degerlerini gostermektedir.

Tablo 3°te yer alan sonuglara gore, net sermaye akimlari degiskeninin Keenan testine;
faiz oranlan farki degiskeninin Tsay, White ve Terasvirta testlerine; enflasyon oranlari farki
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degiskeninin Keenan testine ve déviz kuru belirsizligi degiskeninin de Keenan, Tsay, White
ve Terasvirta testlerine gore dogrusal olmayan bir yapi sergiledikleri goriilmektedir.
Dolayisiyla, bu degiskenler dogrusal olmayan bir ekonometrik yontem kullamlarak
modellenecektir.

5. Ampirik Bulgular
Calismada, modeller kurulmadan once ilk olarak degiskenlerin duraganliklari KPSS

(Kwiatkowski-Phillips-Schmidt-Shin) ve ERS (Elliott-Rothenberg-Stock Point-Optimal)
birim kok testleri ile arastirilmistir. Elde edilen sonuglara Tablo 4°de yer verilmistir.

Tablo: 4
KPSS ve ERS Birim Kok Testi Sonuc¢lar:
KPSS ERS

Sabit Terim Sabit Terim ve Trendli Sabit Terim Sabit Terim ve Trendli
CcT 0.301152 (3) 0.062115 (3) -2.943 (3)™ -4.438 (3)™
CAPITALFLOW 0.304105 (6) 0.175372 (6)" -7.376 (0 -7.866 (0™
IRD 0.778105(10)™ 0.208852 (10)™" -0.529 (1) -1.821 (1)
AIRD 0.127066 (6) 0.051188 (6) -5.312 (0)™ -7.517 ()™
CONDV 0.066890 (3) 0.048860 (3) -8.372 (0™ -8.648 (0™
INFDIFF 0.466244 (6) 0.085944 (9) 1.859 (12) -2.351 (12)
AINFDIFF 0.030328 (6) 0.022347 (6) -2.744 (1)~ -4.708 (11)™

Kritik Degerler Kritik Degerler

%1: 0.73900 0.21600 %1: -2.58 -3.48

%>5: 0.46300 0.14600 %>5: -1.95 -2.89

%10: 0.34700 0.11900 %10: -1.62 -2.57

Not: ", ™ ve ™ siraswyla %10, %5 ve %1 énem diizeylerindeki anlamhiliklar: gostermektedir. Parantez igindeki
rakamlar ERS testi i¢in Akaike bilgi kriterine, KPSS testleri i¢cin Newey-West bant genisligine gore belirlenmis
uygun gecikme sayilarini temsil etmektedir.

Degiskenlere ait sabit terimli ve sabit terim ve trendli birim kok test sonuglarinin yer
aldig1 Tablo 4’e gore, ara kazang ticareti, net sermaye akimlar1 ve doviz kuru degiskenleri
gerek KPSS testine gerekse ERS testine gore duragandir. Bununla birlikte, faiz oranlar: fark:
ve enflasyon oranlar1 farki degiskenleri diizey degerlerinde birim kok i¢ermekte, birinci
dereceden farklar1 alindiklarinda ise duragan hale gelmektedirler.

Tablo: 5
Uygun Modelin Belirlenmesi

Model Log-likelihood LR dogrusalik Davies AlIC SC

MSIH(2)-VAR(1) 1821.4618 717.1064™ 0.0000™" -23.9046 -25.2033
MSIH(2)-VAR(2) 1785.2342 730.0553™" 0.0000"" -23.9138 -25.7047
MSIH(3)-VAR(1) 1775.1501 809.7298™" 0.0000"" -23.6222 -25.3861
MSIAH(2)-VAR(1) 2085.0417 749.9464™ 0.0000™" -26.7374 -27.7965
MSM(2)-VAR(1) 1972.8388 14.324™ 0.0135™ -25.1625 -26.1705
MSM(3)-VAR(1) 1961.5364 34.3113™" 0.0011"" -25.4372 -26.3676
MSI(2)-VAR(1) 1973.5314 10.3212™ 0.034™ -25.4877 -26.2631
MSI(2)-VAR(2) 2040.8718 18.7801"" 0.0361"" -25.2531 -26.7521
MSI(3)-VAR(1) 2043.2967 273.4365™ 0.0000™" -26.6367 -26.8191
MSI(3)-VAR(2) 2008.1961 284.1315™ 0.0000™" -26.6777 -26.3518

Not: ", ™ ve ™" siraswyla %10, %5 ve %1 onem diizeylerindeki anlamhiliklar: géstermektedir. AIC: Akaike bilgi
kriterini, SC: Schwarz bilgi kriterini, LR: olasilik oranni temsil etmektedir.

Calismada, Tirkiye ekonomisinde net sermaye akimlarmin ara kazang ticareti
tizerindeki etkilerini ekonominin farkli konjonktiirel donemleri i¢in belirlemek amaciyla
MSVAR modeli kullamlmistir.  MSVAR analizinde ilk asama rejim sayisinin
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belirlenmesidir. Bu amagla, farkl: rejim sayilarinda ve farkli gecikmelerde ¢esitli otoregresif
modeller denenmis ve model se¢im kriterlerine gore en uygun model belirlenmeye
calisilmustir. Tlgili model sonuglarma Tablo 5°de yer verilmistir. Tablo 5’e gore, tiim
modeller i¢in LR ve Davies test istatistiklerine gore, modelin dogrusal oldugu savina iligkin
sifir hipotezi %5 onem seviyesinde reddedilmistir. Dolayisiyla, tiim rejimler dogrusal
olmayan ve asimetrik bir yapiya sahiptir. Model bilgi kriterlerine bakildiginda ise, AIC ve
SC bilgi kriterleri en kiigiik ve log-likelihood degeri en yiiksek olan MSIAH(2)-VAR(1)
modeli en uygun model olarak belirlenmistir. Diger bir ifadeyle, optimal gecikme uzunlugu
1 ve rejim sayist 2’dir. Bu bilgiler 1siginda, MSIAH(2)-VAR(1) modeline iliskin
yumusatilmig rejim olasiliklar1 grafikleri Sekil 2°de gosterilmistir.

Sekil: 2
Yumusatilmis Rejim Olasihiklar: Grafikleri

MSIAH(Z) VAR(L), 2005 (3) - 2018 (4)
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Sekil 2’nin tarali alanlar1 ekonomide finansal stres diizeyinin yiiksek oldugu
donemleri gostermektedir. Dolayisiyla, Rejim 1 ekonominin genisleme donemini; Rejim 2
ise daralma donemini temsil etmektedir. Her bir rejimin igerdigi tarihler Tablo 6’da yer
almaktadir. Tablo 6’ya gore, 6rnegin, 2005 yilinin Mart ayinda yabanci yatirimcilar
nedeniyle doviz kurunda yasanan asirt oynaklik ve FED’in faiz arttiracagi yoniindeki
beklentiler Tiirk lirasinda deger kaybina neden olmustur. 2006 yilinin Haziran ve Temmuz
aylarinda, gelismis iilkelerin merkez bankalarinin faiz arttiracagi yoniindeki beklenti
nedeniyle kiiresel risk algisi degismis ve gelismekte olan llkelerden sermaye ¢ikislari
yasanmigtir. Uluslararasi piyasalarda yasanan bu olumsuz gelismelerin yam sira, yiiksek
enflasyon ve cari agik nedeniyle Tiirkiye’ye iligkin risk algis1 daha da artmig ve Tiirk
lirasinda ani deger kayiplar1 yasanmstir. Rejim 2, Agustos 2007°de ABD konut piyasasinda
baglayan ve Eyliil 2008’de ABD’de Lehman Brother’s gibi baz1 biyiik finansal kuruluglarin
iflasiyla derinlegen ve yayilan kiiresel finans krizi donemini igermektedir. S6z konusu kriz
nedeniyle Tirkiye’de 2009 yilinin ilk ¢eyreginde i¢ talep 6nemli 6lgiide daralmustir. Ayrica,
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uluslararasi finans piyasalarinda yagsanan olumsuzluklar nedeniyle artan belirsizlik, kredi
piyasasini da olumsuz etkilemis ve kredi hacminin daralmasina neden olmustur. TCMB, tiim
bu etkileri azaltmak ve para piyasasinda olusabilecek olumsuz beklentileri ortadan
kaldirmak amaciyla, 2008 yilinin EKim ayindan itibaren bir hafta vadeli repo ihaleleri ile
piyasay1 fonlamistir.

Tablo: 6
Rejim Simflamalar:

Rejim 1 Rejim 2
2005:4 - 2006:5 2005:3 - 2005:3
2006:8 - 2007:8 2006:6 - 2006:7
2007:10 - 2008:1 2007:9 - 2007:9
2008:3 - 2008:3 2008:2 - 2008:2
2008:7 - 2008:9 2008:4 - 2008:6

2008:12 - 2008:12 2008:10 - 2008:11
2009:4 - 2009:4 2009:1 - 2009:3
2009:6 - 2010:2 2009:5 - 2009:5
2010:4 - 2010:5 2010:3 - 2010:3
2010:7 - 2010:10 2010:6 - 2010:6
2011:2 - 20115 2010:11 - 2011:1
2011:7 - 20117 2011:6 - 2011:6

2011:10 - 2011:12 2011:8 - 2011:9
2012:2 - 2013:2 2012:1 - 2012:1
2013:4 - 2013:12 2013:3 - 2013:3
2014:3 - 2015:2 2014:1 - 2014:2
2015:4 - 2015:8 2015:3 - 2015:3
2015:10 - 2016:5 2015:9 - 2015:9
2016:7 - 2016:10 2016:6 - 2016:6
2017:3 - 2017:10 2016:11 - 2017:2
2017:12 - 2018:4 2017:11 - 2017:11

Kiiresel krizin uluslararasi fon akimlarini zayiflatmasi nedeniyle, Tirkiye’ye yonelik
yabanci sermaye akimlari yavaslamig, bu ise likidite a¢igim artirmmgtir. Bu nedenle 19
Haziran 2009 tarihinden itibaren ii¢ ay vadeli repo ihaleleri de temel fonlama araci olarak
kullantlmugtir. 2011 yilmin  ikinci  ¢eyreginde, AB iilkelerinin kamu borglarmm
stirdiiriilebilirligine ve kiiresel biiyiimeye yonelik artan endiseler nedeniyle Tirkiye’den
sermaye ¢ikislar1 yasanmigtir. 2014 yilinda da uluslararas1 piyasalara yonelik endise ve
belirsizliklerin devam etmesi nedeniyle kiiresel risk istah1 azalmig ve sermaye ¢ikiglari
nedeniyle risk primleri yiikselmistir. Ozetle, Rejim 2’nin temsil ettigi tarihler, Tiirkiye’de
ve uluslararasi finans piyasalarinda yasanan olumsuz gelismeleri ve finansal stres diizeyinin
yiiksek oldugu donemleri igermektedir.

Tablo: 7
Gegis Olasiliklar1 Matrisi
Gozlem Sayist Olasilik Siire Rejim 1 Rejim 2
Rejim 1 123 0.7830 5.91 0.8308 0.1692
Rejim 2 35 0.2170 164 0.6108 0.3892

Tablo 7°de yer alan MSIAH(2)-VAR(1) modeli kullanilarak elde edilen gegis
olasiliklar1 matrisine goére, ekonomi genigleme déneminde iken, takip eden dénemde tekrar
genisleme doneminde kalma olasihigi %83,08; daralma déneminde iken, takip eden
donemde tekrar daralma déneminde olma olasilig1 ise %38,92°dir. Dolayistyla, genisleme
donemini temsil eden Rejim 1, Rejim 2’ye gore daha kararlidir. Ekonominin genisleme
doneminde iken, daralma donemine gegme olasihigi %16,92; daralma doneminde iken
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genigsleme donemine gegme olasihigr ise %61,08°dir. Bu nedenle, ekonomi genisleme
déneminde kalma egilimindedir ve daralma déneminde olsa bile genisleme donemine gegme
egilimi sergilemektedir. Calismaya konu olan goézlemlerin 123’4 Rejim 1°de; 35’1 Rejim
2’de yer almaktadir. Diger bir ifadeyle, gézlemlerin %78,30’u Rejim 1°de; %21,70°i Rejim
2’dedir. Ekonominin genisleme dénemi ortalama 5,91 ay; daralma déonemi ortalama 1,64 ay
stirmektedir. Bu agidan, ekonominin genisleme doneminde ortalama olarak gegirdigi siire,
daralma dénemine gore daha uzundur.

Tablo: 8
MSIAH(2)-VAR(1) Model Tahmin Sonucu

[ Katsayiar [ Standart Hata [ tistatistigi

Rejim 1 (g donemi)
Ot 1381.39™" 61.50 22.5
CTus 0.160316™" 0.0380 4.16
CAPITALFLOW:1 0.0882806™" 0.01096 8.05
CONDVi1 -19041.8™ 1017 -18.7
DIRD:.1 443.804™ 7.769 57.1
DINFDIFF1 164.262"" 5.459 30.1
ot 62.9776™" 18.33 3.44

Rejim 2 (daralma donemi)
Ot -119.160" 66.40 -1.79
CTia 0.104416 0.07006 1.49
CAPITALFLOW:1 0.0160644 0.01665 0.965
CONDV:1 -1609.84™ 537 -3
DIRDe1 24.3059 74.79 0.325
DINFDIFF1 -8.25012 45.39 -0.182
ot 501.805™" 29 173

Not: ", " ve ™™, siraswla, %10, %5 ve %1 6nem diizeylerindeki anlamliliklar: géstermektedir.

Tablo 8’de, ¢alismaya konu olan MSIAH(2)-VAR(1) modeline ait tahminlenen
katsayilar yer almaktadir. Buna gore, genisleme donemini temsil eden Rejim 1°de ara kazang
ticareti faaliyetleriinin ortalamasi, daralma doénemine (Rejim 2) gore daha yiiksek ve
varyansi daha disiiktiir. Ekonomi genisleme siirecinde iken, (t-1) doneminde sermaye
akimlarinda meydana gelen artis, (t) doneminde ara kazang ticareti faaliyetini %5 6nem
seviyesinde istatistiksel olarak anlamli ve pozitif etkilemektedir. Bu sonug, sermaye
akimlarinda bir onceki dénemde (t-1) gerceklesen artigin, cari donemde (t) ara kazang
ticareti faaliyetlerini artirdigimi gostermektedir. Bununla birlikte, ekonomi daralma
stirecinde iken, bir 6nceki donem sermaye akimlarnin, cari donem ara kazang ticareti
faaliyetleri tizerinde istatistiksel olarak anlamli bir etkisi saptanmamustir.

Ara kazang ticareti faaliyetini etkileyen diger degiskenlere bakildiginda, genigleme
déneminde (Rejim 1) Tiirkiye ile ABD arasindaki faiz oranlar1 ve enflasyon oranlari
farkinda bir 6nceki donem meydana gelen artisin, cari dénemde, ara kazang ticareti
faaliyetlerinden elde edilen kéari1 artirmast nedeniyle yatirimcilarin bu faaliyetlerini
yogunlagtirmalarina neden olmustur. Déviz kuru belirsizligini gésteren TL/USD déviz kuru
oynakligindaki artis ise, yatirimeilar tarafindan 6nemli bir risk unsuru olarak algilanmis ve
bu nedenle ara kazang ticareti faaliyetlerinde kayiplarla karsilasilmasina yol agmustir. Bagka
bir ifadeyle, (t-1) doneminde USD/TL déviz kuru oynakligindaki artis, (t) doneminde ara
kazang ticareti faaliyetini azaltic1 bir etki yaratmistir. Daralma doneminde (Rejim 2) ise, ara
kazang ticareti faaliyetleri izerinde sadece doviz kuru belirsizliginin %5 6nem seviyesinde
istatistiksel olarak anlamli ve negatif bir etkisi s6z konusudur. Bu sonug, yatirimcilarin
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riskten kaginma diizeylerinin yiiksek oldugu ekonomik daralma dénemlerinde, déviz kuru
belirsizligini 6nemli bir risk unsuru olarak algiladiklarinin gostergesidir. Bununla birlikte,
Tiirkiye ile ABD arasindaki faiz oranlar1 ve enflasyon oranlar1 farkimin ara kazang ticareti
faaliyetleri tizerinde istatistiksel olarak anlamli bir etkiye sahip olmadig: tespit edilmistir.

6. Sonug¢

Bu ¢aligmada, Tiirkiye ekonomisinde sermaye akimlarinin ara kazang ticareti
faaliyetleri tizerindeki etkileri, dogrusal olmayan bir yontem olan ve otoregresif
parametrelerin rejimlere gore farkliik gostermesine izin veren MSVAR yontemiyle
incelenmistir. Calismada, ekonomi genisleme ve daralma olmak tizere iki rejime ayrilmus;
sermaye akimlarinin etkisi her bir rejim i¢in ortaya konulmustur. Bu akimlarin yani sira ara
kazang ticareti faaliyetinin temel belirleyicileri olan Tiirkiye ile ABD arasindaki faiz oranlar
farki, enflasyon oranlari farki ve TL/USD déviz kuru oynakligi degiskenleri de kullanilmig
ve secim Kriterlerine gore en uygun model olarak MSIAH(2)-VAR(1) belirlenmistir.

Caligmadan elde edilen bulgulara gore, genisleme doneminde ara kazang ticareti
faaliyetinin ortalamasimin daha yiiksek ve varyansmmin daha distik oldugu gorilmiistiir.
Ekonominin genisleme doneminde, bir 6nceki dénem sermaye akimlarindaki artis, cari
donemde ara kazang ticareti faaliyetleri tizerinde anlamli ve pozitif bir etkiye sahipken;
daralma déneminde anlaml bir etkisi tespit edilememistir. Ayrica, genisleme doneminde ara
kazang ticareti faaliyetlerinin temel belirleyicilerinden faiz oranlar1 farki ve enflasyon
oranlar1 farkindaki genisleme, ara kazang ticaretini artirirken; TL/USD doéviz kuru
belirsizligi bu faaliyetleri azaltmistir. Daralma déneminde ise, ara kazang ticareti faaliyetleri
tizerinde sadece TL/USD doviz kuru belirsizliginin anlamhi ve negatif bir etkisi sz
konusudur. Bu sonug, riskten kaginma diizeylerinin yiiksek oldugu ekonomik daralma
donemlerinde, d6viz kuru belirsizliginin yatirimcilar tarafindan 6nemli bir risk unsuru olarak
algilandigim ve bunlarin déviz kuru belirsizligi nedeniyle karsilasacaklari riski, faiz oranlar
farkindan elde edecekleri kara tercih edeceklerini gostermektedir. Ara kazang ticareti
faaliyetlerini  belirleyen faktorlerdeki olumsuz gelismeler, ara kazang ticareti
pozisyonlarimin ani bir sekilde ¢oziilerek, basta doviz kurlar1 olmak iizere finansal istikrari
olumsuz yonde etkileyebilme potansiyeline sahiptir. Bu yoniiyle ¢alismadan elde edilen
bulgular, ara kazang ticareti faaliyetlerinin sadece yatirimcilar ve finans piyasalari agisindan
degil, ayn1 zamanda ekonominin geneli itibariyle son derece dikkatli izlenmesi gereken bir
konu oldugunu ortaya koymaktadir.
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Etkinlik, sirketlerin etki sahalarindaki basarilarinda belirleyicidir. Bu ¢alismanin amaci, Tiirk
sigortacilik sektoriinde hayat dis1 bransta faaliyet gosteren sigorta sirketlerinin teknik, dlgek ve toplam
etkinliklerini ve sirketlerin miilkiyet yapisina gore etkinlikleri bakimindan aralarinda fark olup
olmadigin1 belirlemektir. 2013-2017 doneminin tamaminda faaliyet gosteren hayat disi sigorta
sirketleri arastirma kapsamina alinmigtir. Analiz sonuglarina gore 6zellikle Allianz Sigorta A.S. ve
ayrica Aksigorta A.S., Anadolu Anonim Tiirk Sigorta Sirketi teknik etkinlige, Magdeburger Sigorta
A.S., Koru Sigorta A.S. ve Ziraat Sigorta A.S ise hem teknik hem 6lgek hem de toplam etkinlige
sahiptir. Analiz sonucunda ayrica ulusal sigorta sirketleri ile yabanci sigorta sirketleri arasinda teknik

etkinlik ve toplam etkinlik bakimindan farklilik buldugu, 6lgek etkinligi bakimindan ise anlamli bir
fark bulunmadig1 belirlenmistir.

Anahtar Sozciikler : Sigorta Sirketleri, Hayat D11, Etkinlik, Miilkiyet, Veri Zarflama
Analizi.
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1. Giris

Sigorta, ayni cinsten tehlikeyle karsi karsiya olanlarin belirli bir miktar para
O6demeleri sonucunda toplanan tutarin, s6z konusu tehlikenin gerceklesmesi neticesinde
fiilen zarara ugrayan kisilerin zararini karsilamada kullanildigi, bir risk transfer sistemidir.
Sigortacilik sistemi sayesinde bireylerin tehlikeler sonucunda karsilasabilecekleri parayla
Olciilebilen zararlari, daha kiiciik miktarlarda 6demis olduklar1 primler yoluyla
paylastirilmasi saglanmaktadir. Bu sayede kisilerin tek baslarma karsilayamayacaklari
risklerin paylasimi saglanmaktadir (TSB, 2018c).

Riskin olumsuz ekonomik sonuglarini dnlemek dogrultusunda risk ydnetimini
saglama mikro iglevine sahip olan sigorta sirketlerinin sagladiklari fonlar ekonomik
bliyiimeye katki saglayan yatirim kaynaklaridir. Sigorta faaliyetleri ekonomi icinde
iiretkenligi artiran, biiylime ve gelismeyi destekleyen makro islevlere de sahiptir (Uralcan,
2005: 22-26). Bu sayede gelismis iilkelerde finans sektoriiniin dnemli bir aktdrii olan sigorta
sektorii ekonominin gelisiminde de 6nemli bir role sahiptir. Sigorta sektdriiniin en etkin
fonksiyonunun fon yaratmak olmasi, sigortaciligin sanayilesmekte olan ekonomilerin
dinamigi olmasinin, gelir seviyesi diisiik {ilke ekonomilerinde ise agirliginin oldukc¢a diisiik
kalmasinin nedenidir (TCMB, 2001: 1).

Bireyler karsilasmalar1 muhtemel ekonomik riskleri azalmak iizere sigorta
sirketlerine 6deme yapmaktadirlar. Ilgili sirketler tarafindan saglanan bu kaynak, gerek
riskin olumsuz sonucunun meydana gelmesi halinde zarar1 karsilamak {izere gerekse
finansal bir kurum olmasmin gerekleri dogrultusunda kullanilmaktadir. Faaliyetleri
sonucunda bir isletme olarak hedeflerine ulagma amacina sahip bulunan sigorta sirketlerinin,
bu hedeflerine ulagmadaki basarisini 6lgmek, miilkiyet yapisi da déhil olmak iizere bu
basarida belirleyici olan faktorleri ortaya koymak, s6z konusu sirketler i¢in gelecekle ilgili
kararlar alinmasi noktasinda tlizerinde durulmasi gereken bir husustur.

Bu dogrultuda yapilan, ¢alisma alti bdliimden olugmaktadir. Girigten sonraki
boliimde sigortacilik sektoriiniin Tiirkiye’de say1 ve aktif biiylikliigii bakimindan biiyiimesi
ve durumu ele alinmig olup, liglincii bolimde c¢aligmanin amact dogrultusunda literatiir
calismalarindan bazilar ele alinarak incelenmistir. Dordiincii boliimde galismanin yontemi
hakkinda bilgi verilmis olup, ele alinan veri seti hakkinda agiklamalar yapilmistir. Besinci
bolimde calismanin analiz bulgularma yer verilmis ve s6z konusu bulgular
degerlendirilmigstir. Sonu¢ bdliimiinde ise ¢alismanin genel degerlendirmesine yer
verilmigtir.

2. Tiirkiye’de Sigortacihik Sektorii

Sigortanin temel islevi, zararin etkisini ekonomik ac¢idan azaltmaktir. Sigorta konusu
olabilecek unsurlar su sekilde siralanabilir (TSB, 2018¢):

e Kaybedilmesi veya hasarlanmasi halinde, iizerinde menfaat sahibi olanlar igin
ekonomik mali kayiplara neden olan tasinir veya tasinmaz bir mal,

68



Atukalp, M.E. (2019), “Hayat Dis1 Sigorta Sirketlerinde Miilkiyetin
Etkinlik Uzerindeki Belirleyiciligi”, Sosyoekonomi, Vol. 27(42), 67-86.

e Meydana gelmesi durumunda yasal bir hakkin kaybedilmesine veya yasal bir
sorumluluk olusmasina neden olan herhangi bir olay,

e Oliim veya yaralanma halinde kisinin kendisi veya menfaat bagi ile bagl oldugu
kisiler igin parasal kayiplara neden olabilecek bir hayat.

Sigorta, zararimi paylastiklar: tehlikenin odaklandig: varsayilan yere gore branslara
ayrilmaktadir. Sigorta branslari, kaza, ferdi kaza, hastalik / saglik, kara / su araglari, nakliyat,
yangin ve dogal afetler, genel zararlar, kara araglari sorumluluk, genel sorumluluk, kredi ve
borcun ddenmemesi sigortasi, finansal kayiplar (kar kaybi sigortasi, hukuksal koruma)
olarak siralanabilir (TSB, 2018b). Bu dogrultuda sigorta sirketleri temel olarak hayat ve
emeklilik ile hayat dis1 sirketler olarak ele alinabilir.

Tiirk finans sisteminde yer alan sigortacilik sektorii biiyiiyen bir sektordiir. Sigorta
sirketlerinin aktif toplami 2010 yilinda yaklasik 36,749 trilyon iken, aktif toplami 2013
yilinda yaklasik 64 trilyon, 2017 yilinda ise 152 trilyona yiikselmistir (TSB, 2018a).
Sektorde yer alan, Tiirkiye Sigorta, Reastirans ve Emeklilik Sirketleri Birligi’ne liye olan
sirket say1s1 ve toplam aktif degeri 2013-2017 donemi itibariyle Tablo 1’de verilmektedir.

Tablo: 1
Tiirk Sigortacilik Sektoriinde Faaliyet Gosteren Sirket Sayilar: ve Aktif Biiyiikliigii
2013 2014 2015 2016 2017

Hayat Dis1 40 39 39 38 39

Hayat + Emeklilik 26 26 25 22 22
Reasiirans 2 1 1 2 2

Sirket Toplam 68 66 65 62 63

Aktif Toplam 64.284.275.913 81.031.800.984 98.222.143.176 122.179.198.374 152.345.431.251

Kaynak: Tiirkiye Sigorta, Reasiirans ve Emeklilik Sirketleri Birligi 'nin internet sitesinde (www.tsb.org.tr) yer alan
Sirket Bazinda Mali ve Teknik Tablolar verilerinden yararlanilarak diizenlenmistir.

Grafik: 1
Tiirk Sigortacilik Sektoriinde Faaliyet Gosteren Sirketleri Aktif Dagilimi
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Kaynak: Tiirkiye Sigorta, Reasiirans ve Emeklilik Sirketleri Birligi 'nin internet sitesinde <www.tsb.org.tr> yer alan
Sirket Bazinda Mali ve Teknik Tablolar verilerinden yararlanilarak diizenlenmistir.
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Sirket sayisinda gézlenen azalmaya karsin {iretilen primlerde gerek hayat dis1 gerekse
hayat branglarinda artis meydana gelmektedir. Ozellikle sirketlerin teknik karlarinda 2016~
2017 yillarinda artis meydana gelmistir. Bunlar sonucunda sigortacilik sektdriiniin
gelistigini sdylemek dogru olacaktir.

Tirkiye’de 2017 yili itibariyle faaliyet gostermekte olan 63 sigorta sirketinin 39’u
hayat dis1, 4’ hayat sigortasi, 18’1 hayat ve emeklilik, 2’si de reasiirans alaninda faaliyet
gostermektedir. Faaliyet gdstermekte olan sigorta ve emeklilik sirketlerinin aktif dagilimi
Grafik 1’de goriilmektedir. Grafik 1 verilerinden yararlanilarak yapilan degerlendirme
sonucunda Tiirk sigortacilik sektorii aktif toplamu igerisinde hayat dis1 bransta faaliyet
gosteren sigorta sirketlerinin pay1 2013 yilinda %38 iken bu pay 2017 yilinda %35 olmustur.
Hayat ve emeklilik sirketleri ise sektor aktif toplami igerisindeki payini artirmis olup, aktif
pay1 2013 yilinda %59 iken 2017 yilinda artarak %64 olmustur. Reasiirans sirketlerinin aktif
pay1 sektorde oldukga diisiik olup %2-3 seviyesindedir.

Tablo: 2
Hayat Dis1 Sigorta Sirketlerinin Miilkiyet Yapilarina Gore Dagilimi
2013 2014 2015 2016 2017
Ulusal Sermayeli 16 17 15 14 16
Yabanci Sermayeli 24 25 25 27 26
Toplam 40 42 40 41 42

Kaynak: Tiirkiye Sigorta, Reasiirans ve Emeklilik Sirketleri Birligi Genel Kurul Faaliyet Raporlart (TSB, 2018d)
verileri ve sigorta sirketlerinin faaliyet raporlarindan elde edilen bilgiler esas alinarak diizenlenmistir.

Tiirk finans sisteminde faaliyet gosteren sigorta sirketleri gerek ulusal gerekse
yabanci miilkiyetinde bulunmaktadir. Sistemdeki hayat dis1 sigorta sirketlerinin 2013-2017
doneminde miilkiyet yapilarina gore dagilimi Tablo 2’de verilmektedir. Tablo 2’de de
goriildiigii gibi yabanci sermayeli ve ulusal sermayeli hayat dis1 sigorta sirketlerinin sayisi
ele alinan donemde c¢ok degisiklik gostermemektedir. S6z konusu olan degisiklikler, yeni
yabanci sermayeli sigorta sirketlerinin faaliyete baglamasina karsin, ulusal sermayeli sigorta
sirketlerinin faaliyetinin son bulmasi veya birlesmeler sonucu meydana gelmistir. Bunun
haricinde miilkiyet yapisi degisikligi nedeniyle de sirket sayisindaki degisme s6z konusudur.
2013-2017 déneminde hayat dis1 sigorta sirketlerinin faaliyet degisikliklerine iligkin bilgiler
Tablo 3’teki verildigi gibi 6zetlenebilir.

Tablo: 3
Hayat Dis1 Sigorta Sirketlerinin Faaliyet Bilgileri

Yil | Faaliyete iliskin Bilgi

S.S. Doga Sigorta Kooperatifi, Tiirk P&I Sigorta ve Orient Sigorta ruhsat onay1 almislardir.

2014 | Yapi Kredi Sigorta, Allianz Sigorta’ya devredilmis ve iki sirket birlegmistir.

Euro Sigorta’nin unvan: Ege Sigorta olarak degismistir.

Hiir Sigorta ve Ege Sigorta’nin faaliyeti sona ermistir.

Aviva Sigorta’nin unvam Unico Sigorta olarak degistirilmistir.

Ethica Sigorta faaliyet onay1 almugtir.

2016 | Turins Sigorta’nin unvant Gulf Sigorta, Mapfre Genel Sigorta’nin unvani Mapfre Sigorta ve Demir Sigorta’nin unvani da Turkland Sigorta
olarak degistirilmistir.

Atlas Mutuel Sigorta ve Quick Sigorta faaliyete baglamglardir.

2017 AIG Sigorta ve Gulf Sigorta’nin birlesme iglemi sonucunda, iki sirket Gulf Sigorta ticari unvani altinda faaliyetini siirdiirmeye baslamislardir.

Ace European Group Limited’in unvani Chubb European Group Limited, Isik Sigorta’nin unvani Bereket Sigorta, S.S. Doga Sigorta
Kooperatifi’nin unvani Doga Sigorta, S.S. Koru Sigorta Kooperatifi’nin unvani Koru Sigorta olarak degismistir.

Kaynak: TSB, 2018d 'de yer alan bilgiler esas alinarak diizenlenmigtir. Donemin tamaminda Inter Sigorta, Merkez

Sigorta ve Rumeli Sigorta aktif olarak yeni sigorta sozlesmesi yapmamaktadir.

2015
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Tablo 3’teki bilgilerden de yola ¢ikarak 2013-2017 doéneminde hayat dis1 sigorta
sirketlerinin miilkiyet yapilar itibariyle sayilarindaki degisimin nedenleri su sekilde
belirtilebilir:

e Ulusal sermayeli sigorta sirketleri icin; 2014 yilinda Yapi Kredi Sigorta’nin
Allianz Sigorta’ya devri, Tiirtk P&I Sigorta ve Doga Sigorta’nin faaliyete
baslamasi, 2015 yilinda Hiir Sigorta ve Ege Sigortanin faaliyetinin sona ermesi,
2016 yilinda ulusal sermayeli Turins Sigorta’nin ¢ok uluslu yatirim sonucu Gulf
Sigorta adiyla yabanci sermayeli olarak faaliyet gostermeye baslamasi, 2017
yilinda Quick ve Atlas Mutuel Sigortanin faaliyete baslamasi,

e Yabanci sermayeli sigorta sirketleri i¢in; 2014 yilinda Orient Sigorta’nin yabanct
sermayeli sigorta sirketi olarak faaliyete baglamasi, 2016 yilinda Gulf Sigorta ve
Ethica Sigorta’min faaliyet gostermeye baslamasi, 2017 yilinda ise AIG
Sigorta’nin birlesme sonucu faaliyetinin son bulmasi.

3. Literatiir incelemesi

Sigortacilik sektoriinde hayat, hayat dist ve emeklilik sirketlerinin etkinlik ve
verimlilik analizi aragtirmacilar tarafindan iilke, donem, degisken farkliliklari icermek tizere
ele alinmakta ve bu amagla veri zarflama analizi (VZA) ve Malmquist toplam faktor
verimliligi (TFV) analizi yontemi ile yapilmis, ulusal ve uluslararasi g¢aligmalar
bulunmaktadir. Bu kisimda veri zarflama analizi ve Malmquist TFV endeksi yontemi ile
yapilmis olan ¢alismalardan bir kism1 incelenmistir.

Fecher vd. (1993), Fransiz hayat ve hayat dis1 sigorta sirketlerinin nispi verimlilik
performansinin bir degerlendirmesini yapmuslardir. Calismada 84 hayat, 243 hayat dist
sigorta sirketine iliskin 1984-1989 donemi analiz edilmistir. Parametrik ve parametrik
olmayan analiz yontemlerinin kullanildigi ¢alismada, parametrik ve parametrik olmayan
sonuglar arasinda yiiksek bir korelasyon oldugu tespit edilmistir. Analiz sonucunda hem
hayat hem de hayat dis1 sigortacilikta, genis bir verimlilik dagilimi bulundugu; verimliligin
sigorta sirketlerinin miilkiyet, 6l¢ek gibi gesitli 6zelliklerine bagli oldugu ifade edilmistir.

Sezen vd. (2005), 1998-2003 yillar1 arasinda Tirkiye’de hayat dis1 sigorta
sirketlerinin etkinliklerini inceledikleri ¢aligmalarinda, etkinlik degerlerinin deprem ve kriz
gibi makro ekonomik etkilerin oldugu bu dénemdeki degisimini arastirmuslardir. Ote yandan
sigorta sirketleri, acente ve sube sayisina gore gruplara ayrilarak etkinlikteki degisimlerde
Olcek biiyiikliiklerinin etkisi analiz edilmistir. Analiz sonucunda sektoriin homojen bir
yapida oldugu, yiiksek etkin ve diislik etkin birkag¢ sirket disinda sirketlerin ¢ogunun orta
diizeyde etkinlige sahip oldugu belirlenmistir. Caligmada ayrica sirket etkinligi ile dlgegin
iligkisinin olmadig1 belirlenmistir.

Yao vd. (2007), 1994-2004 doneminde Cin’de 22 sigorta sirketinin etkinlik ve
verimliligini ~ Olgtiikleri  ¢aligmalarinda, ayrica verimliligin temel belirleyicilerini
aragtirmiglardir. Sonuglarin sigorta sektdriiniin politika yapimu, Diinya Ticaret Orgiitii’niin
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yikimlilikleri ile sigorta sektoriiniin gelecekteki gelisimine 1s1k tutacagi ifade
edilmektedir.

Salimi Altan (2010), Tiirkiye sigortacilik sektdriinde faaliyet gosteren 25 hayat dist
sigorta sirketinin 2005-2007 donemi itibariyle etkinliklerini belirlemigtir. Calisma
sonuglarma gore 10 sigorta sirketi donem siiresince etkin faaliyet gdsteriyorken, 5 sigorta
sirketi ise donemin hicbir yilinda etkin bulunmamistir. Calismada ayrica etkin bulunmayan
sirketlere, etkinligin saglanmasi yoniinde degiskenlerinde yapmalar1 gereken yiizde degigim
konusunda agiklamalarda bulunulmustur.

Ozcan (2011), Tiirkiye’de 2002-2009 doneminde faaliyet gdsteren hayat dis1 sigorta
sirketlerinin teknik etkinliklerini sektorel bazda incelenmistir. Caligmada 2003, 2005 ve
2006 yilinda sektoriin etkin ¢aligmadigini belirlenerek, bu durumu diizeltmeye yonelik
iyilestirme Onerilerinde bulunulmustur.

Abidin & Cabanda (2011), calismalarinda, Endonezya’daki 23 hayat dis1 sigorta
sirketinin 2005-2007 doénemindeki etkinligini degerlendirmislerdir. Analiz sonucunda
biiyiik sigorta sirketlerinin kiigiik sirketlere gore daha etkin oldugu belirlenmistir. Calisma
sonuglarina gore ayrica borsaya kayitli olmanin ve kamu miilkiyetine sahip olmanin etkinlik
lizerinde etkisinin bulunmadigi tespit edilmistir. Calismanin bir diger bulgusu; aktif karlilig
harig karlilik ve etkinlik degeri arasinda pozitif iliski bulundugu yoniindedir.

Dalkilig (2012) calismasinda Tiirkiye’de faaliyet gosteren hayat digi sigorta
sirketlerinin  2008-2010 donemindeki etkinliklerini ve toplam faktor verimliligini
incelemistir. Calismanin sonuglarina gore, 2008-2010 déneminde, sigorta sirketi sayisi ve
prim iiretiminde meydana gelen artisa karsin etkinlikte diisiis gozlemlenmistir. Ele alinan 27
sigorta sirketinin 2008 yilinda 17’si, 2009 yilinda 21’1, 2010 yilinda ise 13’{ etkin
bulunmustur. Anadolu, Ankara, Atradius, Aviva, Axa, Coface, Ergo, Eureko, Yap1 Kredi,
Zurich sigorta sirketleri ele alinan dénemin tamaminda etkin bulunmuslardir. Calismada
ayrica etkin olmayan sigorta sirketlerine yonelik olarak referans kiimeleri olugturulmustur.
Toplam faktor verimliligi inceleme sonuglarina gore 2008-2010 doneminde verimlilikte
artis gézlemlenmis olup, verimlilik artisinda teknolojik etkinlik artig1 teknik etkinlige kiyasla
daha agirliklidir.

Ciftei (2013) calismasinda Tiirk sigortacilik sektoriinde faaliyet gdsteren hayat ve
hayat dis1 branglarindaki sigorta sirketlerinin gruplar itibariyle etkinliklerini belirlemistir.
Calisma sonucunda, hayat dis1 branglarda faaliyet gosteren sirketlerden 11’1 CCR modeline
gore, 17’si BCC modeline gore etkin bulunmustur. Hayat bransinda faaliyet gosteren sigorta
sirketlerinin ise dlgege gore sabit getiri varsayimi altinda CCR modeline gére 9’unun, 6lgege
gore degisen getiri varsayimi altinda BCC modeline gore ise 12’sinin etkin faaliyette
bulundugu tespit edilmistir.

Akhisar & Tezergil (2014) calismalarinda Tirk Sigorta Sektoriinde hayat disi
branslarda faaliyet gosteren 23 sigorta sirketinin toplam faktor verimliligini 2006—2010
donemi i¢in hesaplamislardir. Caligma sonucuna goére 2006-2010 doneminde verimliligi en
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yiiksek ilk bes sirket Ak Sigorta, Tiirkiye Genel, Basak Groupama, Ankara ve Seker Sigorta
olarak belirlenmistir. Ote yandan sektdriin tamamimin teknik etkinliginde ele alinan
donemde azalis oldugu, bunun sektdriin teknolojik gelismelerden yeterince
yararlanamadigini gosterdigi ifade edilmistir.

Mathur & Paul (2014) Hindistan hayat dis1 sigorta sirketlerinin performans
degerlendirmesini yaptiklar1 ¢aligmalarinda 2012-2013 yillarinda 20 sigorta sirketinin
etkinligini Ol¢miislerdir. 7 sigorta sirketinin etkinlige sahip oldugunun belirlendigi
calismada, ayrica teknik etkinligin lizerindeki durumunu belirlemek i¢in finansal oranlarla
siradan en kiigiik kareler regresyonundan yararlanilmustir.

Suérez-Fernandez vd. (2015) 2007-2012 déneminde Amerika’daki hayat dis1 sigorta
sirketlerinin etkinliklerini ve Malmquist endeksi ile verimliliklerini analiz etmislerdir.
Calisma sonuglarina gore, sigortacilik sektoriinde yiiksek verimlilik belirlenmistir. Ote
yandan kiiciik isletmelerin biiyliklere gore daha verimli olduklari, bunun da biiyiik
isletmelerin dlgek etkinsizliginden ileri geldigi ifade edilmistir. Biiyiik 6l¢ekli isletmelerin
piyasaya daha genis yayilmasi, daha ¢ok sube sayisina ve faaliyet giderlerine sahip olmasi
gibi nedenlerle etkinliginde azalma meydana gelebilecegi belirtilmistir.

Zimkova (2015) ¢alismasinda, 2013 yilinda Slovakya sigortacilik sektoriinde teknik
ve siiper etkinlik analizi yapmustir. Caligma sonucunda incelenen 13 sigorta sirketinden
9’unun teknik etkinlige, 1 tanesinin ise siiper etkinlige sahip oldugunu belirlenmistir.
Sonuglarin etkilerinin yonetsel ve diizenleyici amaglar i¢cin 6nemli oldugu, en kotii
performansa sahip olan sigorta kurumunda ydnetiminin ydnetim prosediirlerini nasil
degistirmesi gerektigi ve tesvik edici politikalart nasil benimsemesi gerektigi gosterilmistir.

Babatunde & Haron (2015), Nijerya sigorta sektoriinde performans incelemesi
yaptiklart g¢alismalarinda, 2008-2012 donemi i¢in 10 adet sigorta sirketinin kapsama
alimmasi ile etkinlik ve toplam faktér verimliligi analizi gerceklestirmislerdir. Caligsma
sonucuna goére Nijerya sigorta endiistrisinin diisiik teknik ve teknolojik etkinlikteki
degisimden kaynakli olarak az verimlilige sahip oldugu belirtilmistir. Caligma ayrica, sigorta
sirketlerinin ulusal ve uluslararasi1 diizeyde rekabet edebilmeleri igin verimliliklerini
artirmalarina isaret etmektedir. Ote yandan verimliliginin arttirilmasmin hem iilke iginde
hem de yabanci iilkelerden yatirimcilarin ¢ekilmesine yardime olacagi belirtilmistir.

Davarcioglu Ozaktas (2017) calismasinda Tiirkiye sigorta sektdriinde, 2002-2015
yillarinda, hayat dis1 branglarda faaliyet gosteren sigorta sirketlerinin sigortacilik faaliyeti,
portfoy faaliyeti ve her ikisinin birden ele alinmasi suretiyle belirlenen farkli girdi ve ¢ikti
degiskenlerine gore ii¢ adet veri zarflama analizi yapmustir. Tirkiye sigorta sirketlerinin
daha giiclii olduklar1 alanlar, giiglii sirketlerin ortak 6zellikleri ve sigortacilik sektorii igin
yillar itibariyle yasanan degisimler gdzlemlenmistir. Borsaya kote olmanin sigorta
sirketlerinin etkinlik diizeyinde dikkate deger bir farklilik yaratmadigi, miilkiyet ele
alindiginda, yabanci sermayeli sirketlerin etkinlik diizeyleri sadece portfoy yonetimi
faaliyetinde yerli sirketlerden yiiksek oldugu, biiyiik 6l¢ekli sirketler lehine olmak tizere
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Olgek biiyiikligiiniin sigorta sektdriindeki en oOnemli belirleyicilerden biri oldugu
belirlenmistir.

4, Yontem ve Veri Seti

Finansal sistemin tamaminda oldugu gibi sigortacilik sektoriinde de alinacak kararlar
dogrultusunda biiyiimenin saglanmasi i¢in sektdrde etkinlik ve verimliligin saglanmast
o6nem arz etmektedir. Caligmada Tiirk sigortacilik sektoriinde hayat disi brangsta faaliyet
gosteren sigorta sirketlerinin toplam, teknik ve 6l¢ek etkinlikleri incelenecek ve s6z konusu
sigorta sirketlerinin sermaye yapisina gore etkinlikleri bakimindan aralarinda fark olup
olmadiginin analizi yapilacaktir. Etkinlik 6l¢iimiinde ele alinan veri zarflama analizi DEAP
2.1 programu ile, sigorta sgirketlerinin miilkiyet yapisina gore etkinlikleri bakimindan
aralarinda fark olup olmadiginin analizi ise SPSS 20 programu ile gergeklestirilmistir.

4.1. Veri Zarflama Analizi

Isletmeler, faaliyet konulari dahilinde meydana getirdikleri ¢iktilari, mevcut
kaynaklarmi en uygun diizeyde kullanarak elde etme cabasi igindedirler. Bu c¢abalar
dogrultusunda sergilenen performansin incelemesi ile isletmelerin iktisadilik, karlilik,
verimlilik ve etkinlik durumu ortaya konulacaktir. Analiz kapsaminda ele alinan,
kaynaklarin ne derece iyi bigimde kullanildigini ve kaynak kullaniminda gerceklesen
performansi ortaya koyan etkinlik, isletme diizeyinde kaynaklarin fiili kullaniminin, belirli
tekniklerle saptanmis standartlarla karsilastirilmasi yolu ile bulunmakta olan bir gostergedir
(Yavuz, 2003: 12-13).

Genel ekonomik etkinlik, teknik etkinlik, tahsis ve Olgek etkinligi ile
belirlenmektedir. Teknik etkinlik, girdi bilesiminin en uygun sekilde kullanilarak miimkiin
olan en fazla ¢ikt1 iiretme bagar1 (Tarim, 2001: 203) ve mevcut ¢iktilarin lretiminde
kullanilan girdilerin minimizasyonu olarak ele alinabilir. Tahsis etkinligi, girdi ve ¢ikti
fiyatlar1 g6z 6nilinde bulundurularak en uygun girdi bilesiminin segilmesi, dlgek etkinligi ise
uygun Olcekte iiretim yapma basarist olarak tanimlanmaktadir (Yolalan, 1993: 6; Farrell,
1957: 254).

Etkinlik 6l¢iimiinde kullanilan analiz yontemlerinden olan veri zarflama analizi,
birbirlerine benzer, aym tiir girdiler ile aym tiir ¢iktilar {ireten ekonomik karar birimlerinin
goreli etkinliklerinin dl¢iilmesini saglayan parametrik olmayan bir yontemdir (Mercan &
Yolalan, 2000: 25). Veri zarflama analizinde, etkinlik sinirint olusturan karar birimleri
belirlenmekte ve etkin olmayan karar birimlerinin referans olarak kabul edilen bu simira
uzakliklar1 radyal olarak 6lgiilerek etkinlik belirlenmektedir (Yolalan, 1993, 27-28).

Veri zarflama analizinde CCR (Charnes-Cooper-Rhodes) yontemi, BCC (Banker-
Charnes-Cooper) yontemi temel olarak kullanilan yontemler olarak siralanabilir. Her iki
model, girdi ve ¢ikt1 odakli olarak incelenebilir. Girdi odakli modellerde ¢iktilar sabit
tutulurken kullanilan girdilerin azaltilmasi, ¢ikti odakli modellerde ise girdilerin kontrol
altinda tutulmast ile ¢giktilarin miimkiin oldugunca genisletilebilmesi etkinligi saglamaktadir
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(Marti¢ vd., 2009: 39). Bu ¢aligmada ele alinacak modelin girdi odakli olmasi nedeniyle veri
zarflama analizi agiklamalari, girdi odakli yaklasim ¢ergevesinde yapilmistir.

4.1.1. CCR Modeli

Olgege gore sabit getiri varsaymm altinda toplam etkinligi 6lgen CCR modeli,
Charnes vd. (1978) tarafindan gelistirilmistir. Charnes, Cooper ve Rhodes tarafindan kesirli
programlama modeli ve dogrusal programlama modeli kurulmus olup, daha sonra dual
model kurulmustur (Cingi & Tarim, 2000: 5-19).

Girdi odakli dual CCR modeli (1) no’lu esitlikte verilmistir (Banker vd., 2004: 349;
Dinger, 2011: 75-76).

E, = minf-¢ (isi‘ +isrj
’ )

exlk zxu j - i_:

Modelin kisitlar; A.,5.,s" >0

yro z yrjj’ + S

S : ¢ikt1 sayist
m : girdi sayist
Ex : etkinligi 6l¢iilen k. karar verme biriminin etkinlik degeri

0 : K’inci karar verme biriminin girdilerinin radyal olarak ne kadar azaltilabilecegini ifade
eden biiziilme katsayisi

si : k’inci karar verme biriminin i’inci girdisine ait ati1l deger
si* : k’inci karar verme biriminin r’inci ¢iktisina ait atil deger
Aj:j’inci karar verme biriminin aldig1 yogunluk degeri

€ : pozitif kiiciik bir deger

CCR modeli sonucunda etkin bulunan karar verme birimleri hem teknik hem de 6lgek
etkinlige sahiptirler. Buna gore girdi odakli modellerde, belirli bir ¢ikt1 bilesiminin
iiretilmesinde teknik etkinligi saglamis olan isletmeler, bu tiretimi ger¢eklestirmek icin en
uygun girdi bilesiminden istifade etmekte ve s6z konusu isletmeler 6l¢ek etkinligine de sahip
bulunmalar1 durumunda CCR modeline gore etkin kabul edilmektedirler.
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4.1.2. BCC Modeli

Olgege gore degisken getiri varsayimi altinda teknik etkinligi 6lgmekte olan BCC
modeli, Banker vd. (1984) tarafindan gelistirilmistir. Girdi odakli dual BCC Modeli (2) no’lu
esitlikte verilmistir; (Banker vd., 2004: 346).

E, = ming-¢ (isi + is:j
i=l r=1 (2)

n
axik'zxijlj -Si =0 /IJ" S S: 20
Modelin kisitlari; i=t n

DA, =1

yro_z yrj/lj +s, =0 H
=1

Girdi odakli BCC modelinde etkin bulunan isletmeler, belirli ¢iktinin meydana
gelmesinde en uygun diizeyde girdiyi kullanmalar1 nedeniyle teknik etkinlige sahiptir. CCR
modeliyle etkin bulunan karar verme biriminin teknik ve o6lgek etkinlige sahip olmasi
nedeniyle, bir karar verme birimi i¢in belirlenen toplam etkinligin, BCC modeli ile bulunan
teknik etkinlige oranlanmasi ile 6l¢ek etkinligi degeri elde edilmektedir.

4.2. Veri Seti

Analiz i¢in veri zarflama analizinde belirli bir ¢ikt1 bilesiminin en etkin sekilde elde
edilebilmesi i¢in kullanilacak en uygun girdi bilesiminin nasil olmas: gerektigini ele alan
girdi odakli yaklagim uygulanmistir. Analizde kullanilan girdi degiskenleri; aktif, sermaye
ve faaliyet giderleri, ¢ikti degiskenleri ise teknik kar ve yazilan primlerdir. Girdi ve ¢ikt1
degiskenlerine iligkin veriler, Tiirkiye Sigorta, Reasiirans ve Emeklilik Sirketleri Birligi’nin
internet sitesinde yer alan istatistiklerden elde edilmistir. Sigorta sirketlerinin miilkiyet
yapilarina iligkin bilgiler ise sigorta sirketlerinin internet sitelerinde yer alan faaliyet
raporlarindan elde edilmistir.

Calismada, degiskenler belirlenirken literatiir ¢aligmalari dikkate alinmis olup,
ozellikle ¢iktilar belirlenirken sigorta sirketlerinin temel hizmetleri géz 6niine alinmuigtur.
Sigorta sirketlerinin, sigortacilik branslarinda ilgili faaliyetlerden elde edilen kazancin
teknik kar ve sigortacilik faaliyetleri sonucunda elde edecegi temel gelir kaynaginin briit
yazilan primler olmasi, caligmada c¢ikti olarak segilmelerinde etkilidir. Briit yazilan
primlerdeki artis, sigorta sirketinin pazar paymnin artmasimi ve biiylimesini saglamakla
birlikte s6z konusu artigin, giiglii bir mali yap1, uygun reasiirans politikalar1 ve disiik bir
hasar prim orani ile birlikte, sigorta sirketlerinin karliligin1 arttirmasi beklenmektedir (Kaya
& Kaya, 2015: 101).
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Calismada Tiirk sigortacilik sektoriine iligkin etkinlik analizi, 2013-2017 dénemi igin
yapilmistir. Tiirk sigortacilik sektdriinde 2017 yilinda hayat dis1 brangta faaliyet gdsteren
sigorta sirketleri Tablo 4’te gosterilmektedir.

Tablo: 4

Tiirk Sigortacilik Sektiriinde Faaliyet Gosteren Hayat Dis1 Sigorta Sirketleri
Aksigorta AS * Giines Sigorta AS *
Allianz Sigorta AS Halk Sigorta AS *
Anadolu Anonim Tiirk Sigorta Sirketi * HDI Sigorta A§
Ankara Anonim Tiirk Sigorta Sirketi * Koru Sigorta AS *
Atlas Mutuel Sigorta *** Liberty Sigorta AS
Atradius Crédito y Caucion S.A. de Seguros y Reaseguros Magdeburger Sigorta A§
Axa Sigorta A§ Mapfre Sigorta AS
Bereket Sigorta AS * Neova Sigorta AS
BNP Paribas Cardif Sigorta AS Orient Sigorta AS
Chubb European Group Limited Quick Sigorta AS ***
Coface Sigorta AS Ray Sigorta AS
Doga Sigorta A SBN Sigorta AS *
Dubai Starr Sigorta AS Sompo Japan Sigorta AS
Ergo Sigorta A§ Turkland Sigorta AS
Euler Hermes Sigorta AS Tiirk Nippon Sigorta AS
Eureko Sigorta AS Tiirk P&I Sigorta AS *
Ethica Sigorta AS Unico Sigorta AS
Generali Sigorta AS Ziraat Sigorta AS *
Groupama Sigorta A Zurich Sigorta AS
Gulf Sigorta AS **

*2013-2017 doneminin tamaminda ulusal sermayelidir. ** 2013-2015 yihnda ulusal sermayelidir. *** 2017 yilinda
ulusal sermayeli olarak faaliyete baslamistir. Diger sigorta sirketleri dénemin tamaminda yabanci sermayelidir.
Ayrica sigorta sézlesmesi yapmayan sirketler tabloda yer almamaktadir:

Kaynak: TSB, 2018a.

Tablo 4’te yer alan 39 sigorta sirketinden, 2013-2017 doneminin tamaminda faaliyet
gosteren 33 tanesi arastirma kapsamina alinmistir. Buna gore karar verme birimi sayisi 33
ve segilen girdi ve ¢ikti degiskeni toplam sayisi 5 oldugundan, karar verme birimi sayisi
degisken sayisinin 2 katindan fazla oldugu i¢in veri zarflama analizi i¢in mevcut bulunan
degisken sayisina iliskin kriterleri saglamaktadir!. Ele alinan dénemin tamaminda faaliyet
gostermeyen ve bunun sonucunda calisma kapsamina alinmayan sirketler; Orient Sigorta
A.S., Doga Sigorta A.S., Tiirk P&I Sigorta A.S., Ethica Sigorta A.S., Quick Sigorta A.S. ve
Atlas Mutuel Sigorta’dir.

Sigorta sirketleri sermaye yapist bakimindan, ulusal sermayeli ve yabanci sermayeli
sirketler olarak simiflandirilmistir. Sirkette sermaye paymin %50°den fazlasi ulusal
sermayeye ait olan sirketler ulusal; %50’den fazlasi yabanci miilkiyetinde olan sigorta
sirketleri ise yabanci sigorta sirketleri olarak siniflandirilmistir. Analiz kapsamina alinan
sigorta girketlerinden Aksigorta, Anadolu, Ankara, Giines, Halk, Bereket, SBN, Koru ve

Y Veri zarflama analizinde karar verme birimi sayisi ve segilen girdi-cikti degiskeni sayisi arasinda dikkate
alinabilecek iki kriter bulunmaktadir. Bu kriterler: incelemeye alinan karar verme birimi sayis,
a) segilen girdi sayist ile ¢ikti sayisinin toplaminin 1 fazlasindan az olmamali,
b) segilen girdi sayist ile ¢ikti sayisinin toplaminin en az iki kati olmal
seklinde siralanabilir (Boussofiane vd., 1991: 3; Vassiloglu & Giokas, 1990: 592).
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Ziraat Sigorta A.S. ele alinan 2013-2017 déneminin tamaminda, Gulf Sigorta A.S. ise 2013-
2015 doneminde ulusal sermayeli sirketlerdir. Diger sirketler ise donem siiresince yabanci
miilkiyetinde bulunmaktadir.

5. Bulgular

2013-2017 doneminde Tiirkiye’de faaliyet gdsteren hayat dis1 sigorta sirketlerinin
etkinliklerinin analizinde &lgege gore degisken getiri varsayimi altinda kurulan BCC
modelinden yararlanilmigtir. Bu dogrultuda teknik ve 6lgek etkinligi ele alinan girdi ve
ciktilar dogrultusunda Olglilmiis olup, sonuglar sirasiyla Tablo 5 ve Tablo 6’da yer
almaktadir.

Girdi odakli yaklasima gore, iiretilen ¢iktilar sabit tutulurken kullanilan girdilerin
azaltilmasinin miimkiin olmadig1 durumlar (en az girdi kullaniminin ger¢eklesmesi) teknik
etkinligin varligin1 gdstermektedir. Tablo 5’te yer alan etkinlik degerlerine gore Allianz
Sigorta A.S., Magdeburger Sigorta A.S., Koru Sigorta A.S. ve Ziraat Sigorta A.S 2013-2017
donemi siiresince teknik etkinlige sahiptir. Ayrica Aksigorta A.S. ve Anadolu Anonim Tiirk
Sigorta Sirketi de 2016 yili haricinde teknik etkinlik gdsteren sirketlerdir. Sigorta
sirketlerinin miilkiyet yapilari ele alindiginda ise 9 ulusal sermayeli sigorta sirketi arasinda
4’iniin (Aksigorta, Anadolu, Koru, Ziraat) donemin biiylik kisminda etkin oldugu
goriilmektedir. Buna gore ulusal sermayeli sigorta sirketlerinde etkinligin, yaklasik %44,4
oraninda saglandig goriilmektedir?. Sayica fazla olan yabanci sigorta sirketlerinin elde ettigi
etkinlik bu 6l¢iide yiiksek degildir.

Diger sigorta sirketleri arasinda dénem siiresince teknik etkinlige sahip olmayanlar
oldugu gibi, dénemin sadece baz1 yillarinda etkin olan sirketler bulunmaktadir. Ornegin,
Halk Sigorta Sirketi 2017, Atradius ve Tiirk Nippon sirketi 2016-2017, SBN sigorta sirketi
2013, 2015 ve 2016 yillarinda, Axa ve Euler Helmes ise 2013-2015 doneminde teknik etkin
olarak faaliyet gostermislerdir. Bunlarin haricinde Tablo 5°te gorildiigii gibi Unico,
Turkland, Generali, Giines, Mapfre sigorta sirketleri bazi1 yillarda teknik etkindir. Etkin
bulunmayan her bir sigorta sirketinin etkinlik sinir1 olan 1’e uzakliklari, ortaya koyduklari
c¢ikt1 diizeyinin s6z konusu uzaklik fark: 6l¢iisiinde daha az girdiyle elde edilebilecegini
gostermektedir.

Etkinlik ortalamas1 degerlerine gore hayat dis1 sigorta sirketlerinin etkinliklerinin en
yliksek oldugu yil 2015, en diisiik oldugu yil ise 2013°tiir. Teknik etkinlik 2013 yilinda
%75,9 iken, 2015 yilinda %82,6°dir. Buna goére ¢iktinin meydana gelmesinde en uygun
diizeyde girdinin kullanilamamasinin neden oldugu etkinsizlik diizeyi hayat dis1 sigorta

2 GulfSigorta Sirketi’nin 2016-2017 yillarinda yabanci sermayeli olmast nedeniyle, 2013-2015 déneminde ulusal

sermayeli sigorta sirketi sayis1 10, 2016-2017 déneminde 9 olarak belirlenmigtir.
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sirketleri ortalamasi i¢in 2013 yilinda %24,1 iken, 2015 yilinda %17,4°tiir. Etkinlik
ortalamasi 2015 sonrasinda azalmaktadir.

Etkinlik degeri 1 olarak hesaplanan sirketler etkin kabul edilmekte ve yillar itibariyle
etkin olan sigorta sirketi sayisi incelendiginde, 2015 yilinda 12 sirket teknik etkin
bulunmustur. Bu degere gore ele alinan toplam 33 sirketin %36,4’1, teknik etkinligin en
yiiksek oldugu 2015 yilinda etkin bulunmustur. Miilkiyet yapilarina gore inceleme
yapildiginda ulusal sermayeli sigorta sirketlerinin etkinlik yiizdesinin dénem siiresince
(2016 harig) degisiklik gostermedigi goriilmektedir. Yabanci sermayeli sigorta sirketlerinin
%30,44’1 2015 yilinda etkindir. Etkinlik yiizdesi 2016 ve 2017 yilinda yaklasik %10
azalmaktadir.

Tablo: 5
Sigorta Sirketlerinin Teknik Etkinlik Degerleri
2013 2014 2015 2016 2017

Aksigorta 1,000 1,000 1,000 0,893 1,000
Allianz 1,000 1,000 1,000 1,000 1,000
Anadolu 1,000 1,000 1,000 0,979 1,000
Ankara 0,710 0,782 0,674 0,828 0,622
Atradius 0,913 0,871 0,894 1,000 1,000
Axa 1,000 1,000 1,000 0,914 0,758
Bereket 0,581 0,557 0,500 0,409 0,506
BNP Paribas Cardif 0,526 0,668 0,724 0,452 0,447
Chubb European 0,480 0,452 0,591 0,490 0,825
Coface 0,530 0,628 0,643 0,625 0,755
Dubai Starr 0,652 0,641 0,823 0,747 0,904
Ergo 0,586 0,574 0,928 0,667 0,600
Euler Hermes 1,000 1,000 1,000 0,830 0,698
Eureko 0,669 0,688 0,697 0,526 0,549
Generali 0,687 0,669 1,000 0,394 0,460
Groupama 0,671 0,708 0,649 0,692 0,785
Gulf 0,663 0,762 0,881 0,921 0,568
Giines 0,895 1,000 0,937 0,615 0,596
Halk 0,612 0,744 0,960 0,893 1,000
HDI 0,698 0,678 0,516 0,515 0,593
Koru 1,000 1,000 1,000 1,000 1,000
Liberty 0,345 0,312 0,417 0,474 0,553
Magdeburger 1,000 1,000 1,000 1,000 1,000
Mapfre 0,945 0,958 1,000 0,983 0,862
Neova 0,907 0,846 0,825 0,996 0,758
Ray 0,732 0,794 0,791 0,981 0,875
SBN 1,000 0,846 1,000 1,000 0,594
Sompo Japan 0,572 0,640 0,859 1,000 0,910
Turkland 0,635 0,819 1,000 0,667 1,000
Tiirk Nippon 0,576 0,704 0,792 1,000 1,000
Unico 0,756 1,000 0,533 0,624 0,888
Ziraat 1,000 1,000 1,000 1,000 1,000
Zurich 0,713 0,808 0,624 0,450 0,585
Ortalama 0,759 0,792 0,826 0,775 0,779
Etkin Sirket Sayist 9 10 12 8 10

Etkin Sirket Ortalamas: 27,273 30,303 36,364 24,242 30,303

Etkin olmayan sirketlerin girdi odakli yaklasim c¢ergevesinde etkinliklerini
saglayabilmeleri i¢in, mevcut ¢iktilarin elde edilmesinde girdilerini uygun kullanmayan bu
sirketlerin aktiflerini, sermayelerini ve faaliyet giderlerini uygun bir sekilde kullanmalar1
gerekmektedir.

Tablo 6’da ilgili sigorta sirketlerinin 6lgek etkinligi degerleri yer almaktadir. Buna
gore, Koru Sigorta A.S., Magdeburger Sigorta A.S. ve Ziraat Sigorta A.S. donemin
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tamaminda dlgek etkinligine sahiptir. Buna gore, ilgili sigorta sirketleri uygun dlgekte tiretim
yapma bagarisini gostermektedirler.

Sigorta sirketlerinin girdilerinin ayni1 oranda artirilmast durumunda ¢ikti
seviyesindeki artigin girdi seviyesindeki artistan fazla olmasi durumunda dlgege gore artan
getiri, cikt1 seviyelerindeki artigin girdilerindeki artistan az olmasi durumunda 6lcege gore
azalan getiri, artisin girdi ve ¢ikt1 seviyesinde ayni kalmasi durumunda Slcege gore sabit
getiri s6z konusu olacaktir (Aktas, 2001: 165). Bu durumda teknik etkinlik korunarak
6lgegin biiyiitiilmesi durumunda verimliliginin artmasi 6lgege gore artan getiri, teknik
etkinlik korunarak 6l¢egin kiigiiltiilmesi durumunda verimliligin artmasi dlgege gore azalan
getiri olarak ifade edilmektedir (Behdioglu & Ozcan, 2009: 308).

Tablo: 6
Sigorta Sirketlerinin Olg¢ek Etkinligi Degerleri

2013 2014 2015 2016 2017
Aksigorta 0,611 (-) 0,689 (-) 0,631 () 0,843 (-) 0,716 ()
Allianz 0,649 (-) 0,550 (-) 0,577 (-) 0,621 (-) 0,460 (-)
Anadolu 0,612 (-) 0,664 (-) 0,617 (-) 0,658 (-) 0,524 (-)
Ankara 0,973 (-) 0,995 (+) 0,736 () 0,710 () 0,985 (-)
Atradius 0,997 (+) 0,989 (-) 0,990 (+) 1,000 0,473 (-)
Axa 0,678 (-) 0,578 (-) 0,555 (-) 0,670 (-) 0,542 (-)
Bereket 0,792 (-) 0,982 (+) 0,913 (-) 1,000 0,996 (-)
BNP Paribas Cardif 0,780 (-) 0,574 (-) 0,700 (-) 0,994 (+) 1,000
Chubb European 0,983 (+) 0,986 (+) 0,992 (+) 0,993 (+) 0,724 (-)
Coface 0,979 (+) 0,830 (-) 0,999 (+) 0,979 (+) 0,997 (+)
Dubai Starr 0,985 (+) 0,893 (-) 0,889 (-) 0,996 (+) 0,909 (-)
Ergo 0,784 () 0,973 () 0,676 (-) 0,865 (-) 0,818 (-)
Euler Hermes 1,000 1,000 1,000 0,958 (+) 0,998 (+)
Eureko 0,764 (-) 0,865 (-) 0,949 (-) 0,999 0,996 (-)
Generali 0,977 (-) 0,842 (-) 0,694 (-) 0,988 (+) 0,992 (+)
Groupama 0,647 (-) 0,778 (-) 0,838 (-) 0,930 (-) 0,791 (-)
Gulf 0,994 (+) 0,907 (-) 0,941 (-) 0,708 (-) 0,996 (+)
Giines 0,746 (-) 0,784 (-) 0,714 (-) 0,975 (-) 0,935 (-)
Halk 0,957 (-) 0,983 (-) 0,776 (-) 0,882 (-) 0,774 (-)
HDI 0,683 (-) 0,950 (-) 0,996 (-) 1,000 0,950 (-)
Koru 1,000 1,000 1,000 1,000 1,000
Liberty 0,985 (-) 0,987 (+) 0,989 (+) 0,983 (+) 0,993 (+)
Magdeburger 1,000 1,000 1,000 1,000 1,000
Mapfre 0,587 () 0,708 (-) 0,766 (-) 0,741 (-) 0,674 (-)
Neova 0,874 (-) 0,941 (-) 0,818 (-) 0,920 (-) 0,814 (-)
Ray 0,954 (-) 0,997 () 0,993 (+) 0,998 (+) 0,879 ()
SBN 0,749 (-) 0,996 (+) 0,681 (-) 0,639 (-) 0,980 (-)
Sompo Japan 0,903 (-) 0,991 (-) 0,884 (-) 0,929 (-) 0,602 (-)
Turkland 0,990 (-) 0,943 () 1,000 0,956 (+) 1,000
Tiirk Nippon 0,990 (+) 0,996 (+) 0,999 (+) 1,000 0,871 ()
Unico 0,678 (-) 0,723 (-) 0,713 (-) 0,959 (-) 0,714 (-)
Ziraat 1,000 1,000 1,000 1,000 1,000
Zurich 0,829 (-) 0,736 (-) 0,756 (-) 0,920 (-) 0,620 (-)
Ortalama 0,852 0,874 0,842 0,903 0,840
Etkin Sirket Sayist 4 4 5 7 5
Etkin Sirket Ortalamasi 12,121 12,121 15,152 21,212 15,152

(+): Olgege gore artan getiri; (-): Olgege gire azalan getiri.

Aksigorta, Allianz Sigorta, Anadolu Sigorta, Halk Sigorta, Mapfre Sigorta, Sompo
Japan, Zurich Sigorta gibi 6lgege gore azalan getiriye sahip olan sigorta sirketlerinin
girdilerinin ayni oranda arttirilmast durumunda ¢ikti seviyelerindeki artig, girdilerindeki
artistan daha az olmaktadir. S6z konusu sirketlerin goreceli olarak kaynaklarini daha
verimsiz kullandiklar1 diisiiniilebilir. Olgege gore azalan getiriye sahip sirketlerin yatirrm
veya organik biiyiime siirecinde olduklar1 da diisiiniilebilir (Behdioglu & Ozcan, 2009: 317).
Liberty Sigorta (2014-2017) ve Generali Sigorta (2016-2017) gibi 6lgege gore artan getiriye
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sahip olan sigorta sirketlerinin girdilerinin ayni oranda arttirilmasi durumunda ¢ikti
seviyelerindeki artig, girdilerindeki artigtan daha fazladir.

Miilkiyet yapilari itibariyle donemin tamaminda 2 ulusal, 1 yabanci sigorta sirketi
6lcek etkinligine sahiptir. Donemin farkli yillarinda 6lgek etkinligi miilkiyet yapisi itibariyle
benzer dagilima sahiptir. Diger bir ifade ile ulusal ve yabanci sermayeli sigorta girketlerinin
uygun 6l¢ekte iiretim yapma basgarilar1 birbirine benzemektedir.

Sigorta sirketleri ortalama olarak en yiiksek 6lgek etkinligine 2016 yilinda sahipken,
Olgek etkinliklerinin en diisiik oldugu yil 2017°dir. 2016 yilinda ele alinan sigorta
sirketlerinin %21,212’si 6lgek etkinligine sahipken, 6l¢ek etkinligine sahip sigorta sirketi
sayis1 2017 yilinda azalmaktadir.

Sigorta sirketlerinin teknik ve 6lgek etkinliklerinin 6l¢iimii sonucunda belirlenen
toplam etkinlik degerleri (CCR modeline gore etkinlik degerleri) Tablo 7’de verilmektedir.

Tablo: 7
Sigorta Sirketlerinin Toplam Etkinlik Degerleri

2013 2014 2015 2016 2017
Aksigorta 0,611 0,689 0,631 0,753 0,716
Allianz 0,649 0,550 0,577 0,621 0,460
Anadolu 0,612 0,664 0,617 0,644 0,524
Ankara 0,690 0,778 0,496 0,588 0,613
Atradius 0,910 0,862 0,885 1,000 0,473
Axa 0,678 0,578 0,555 0,613 0,411
Bereket 0,460 0,547 0,457 0,409 0,504
BNP Paribas Cardif 0,410 0,383 0,506 0,450 0,446
Chubb European 0,472 0,446 0,586 0,486 0,597
Coface 0,519 0,521 0,643 0,611 0,752
Dubai Starr 0,643 0,572 0,731 0,744 0,822
Ergo 0,459 0,559 0,627 0,577 0,491
Euler Hermes 1,000 1,000 1,000 0,795 0,697
Eureko 0,512 0,595 0,662 0,526 0,547
Generali 0,671 0,564 0,694 0,389 0,456
Groupama 0,434 0,551 0,544 0,643 0,621
Gulf 0,659 0,691 0,829 0,652 0,566
Giines 0,667 0,784 0,669 0,600 0,557
Halk 0,586 0,731 0,745 0,788 0,774
HDI 0,477 0,644 0,514 0,514 0,563
Koru 1,000 1,000 1,000 1,000 1,000
Liberty 0,340 0,309 0,412 0,466 0,549
Magdeburger 1,000 1,000 1,000 1,000 1,000
Mapfre 0,555 0,678 0,766 0,728 0,581
Neova 0,793 0,797 0,675 0,916 0,617
Ray 0,699 0,792 0,785 0,980 0,769
SBN 0,749 0,842 0,681 0,639 0,582
Sompo Japan 0,516 0,635 0,759 0,929 0,548
Turkland 0,628 0,773 1,000 0,638 1,000
Tiirk Nippon 0,571 0,701 0,791 1,000 0,871
Unico 0,512 0,723 0,380 0,598 0,634
Ziraat 1,000 1,000 1,000 1,000 1,000
Zurich 0,591 0,594 0,471 0,414 0,363
Ortalama 0,6386 0,6834 0,6875 0,6882 0,6395
Etkin Sirket Sayisi 4 4 5 5 4
Etkin Sirket Ortal. 12,121 12,121 15,152 15,152 12,121

Olgege gore degisen getiri (BCC) varsayimmna gére hem teknik hem de &lgek
etkinligine sahip olan sirketler, dlcege gore sabit getiri (CCR) varsayimina gore de toplam
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etkin® kabul edilmektedirler. Bu nedenle dénemin tamaminda Allianz Sigorta A.S. sadece
teknik etkinlige sahipken, Magdeburger Sigorta A.S., Koru Sigorta A.S. ve Ziraat Sigorta
A.S. toplam etkin olarak kabul edilmektedir.

Sigorta sektorii hayat dis1 bransi sirketlerinin %15,152’si 2015 ve 2016 yilinda etkin
bulunmus olup, diger yillarda etkin bulunan sirket sayis1 daha azdir. Ote yandan 2016 yili
hayat dis1 sigorta bransinda etkinlik ortalamasinin en yiiksek oldugu yildir. Bunu sektor
ortalamasi olarak 2015 yili izlemektedir.

Hayat dis1 sigorta sirketlerinin teknik, 6lgek ve toplam etkinliginin incelenmesinden
sonra, sirketlerin teknik, dlgcek ve toplam etkinlik bakimindan sermaye yapilarma goére
aralarinda fark olup olmadig: incelenecektir. Sermaye yapisi bakimindan sirketler, ulusal
sermayeli ve yabanci sermayeli sirketler olarak siniflandirlmistir. Inceleme igin
kullanilacak istatistiki analiz yonteminin belirlenmesi asamasinda normallik varsayiminin
smanmast gerekmektedir. Bu sinama sonucunda normallik testi sonuclart Tablo 8’de
verilmigtir.

Tablo: 8
Normallik Testi Sonuclari
P Kolmogorov-Smirnov Shapiro-Wilk
Milkiyet Statistic df Sig. Statistic df Sio.

. Ulusal 342 8 1000 723 8 ,000
Teknik etkinlik Yabanct 153 117 ,000 912 117 ,000
Oteck etkinlizi Ulusal 220 8 ,000 837 8 ,000
ek etiantigt Yabanct 206 117 ,000 823 117 ,000
Toplam etkinlik Ulusal 155 8 005 914 8 002
P Yabanct 114 117 ,001 927 117 ,000

Normallik testi i¢in Ho ve Hy hipotez testleri; “Ho: Verilerin dagilimi normal dagilima
uymaktadir.” ve “Hp: Verilerin dagilimi normal dagilima uymamaktadir.” seklindedir.
Gozlem sayisi 29 ve daha biiylik oldugunda Kolmogorov-Smirnov testi kullanilabilir.
(Kalayct, 2008: 10).

Tablo 8’de gorildigi gibi teknik etkinlik, 6lgek etkinligi ve toplam etkinlik
degiskenlerinin tamaminda ulusal ve yabanci sigorta sirketleri i¢in anlamlilik degeri 0,05’ten
kii¢iik oldugu i¢in Ho hipotezi reddedilmistir. Buna gore ulusal ve yabanci sigorta sirketleri
icin teknik etkinlik, 6l¢ek etkinligi ve toplam etkinlik degiskenleri normal dagilima sahip
degildir. Bu nedenle analize parametrik olmayan testler ile devam edilmelidir.

Sigorta sirketlerinin teknik etkinlik, dl¢ek etkinligi ve toplam etkinlik degiskenleri
bakimindan miilkiyet yapisina gore aralarinda fark olup olmadiginin tespitinde, ikili
kargilagtirma yapan parametrik olmayan testlerden Mann-Whitney U Testinden
yararlanilmaktadir. Mann-Whitney U Testi sonuglar1 Tablo 9’da verilmistir.

3 Toplam etkinlik, teknik etkinlik ve Glgek etkinligi degerlerinin ¢arpumi ile de bulunabilir.
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Teste iliskin hipotezler su sekilde yazilabilir:

Ho: Sigorta sirketlerinin, miilkiyet yapilari itibariyle teknik etkinlik/6l¢ek etkinligi/toplam
etkinlikleri arasinda fark yoktur.

Hi: Sigorta sirketlerinin, miilkiyet yapilari itibariyle teknik etkinlik/6l¢ek etkinligi/toplam
etkinlikleri arasinda fark vardir.

Tablo: 9
Mann-Whitney U Test Sonug¢lari

Miilkiyet N Sira Ortalamasi Sira Toplamu U p

Ulusal 48 102,05 4898,50 1893,50 ,001
Teknik etkinlik Yabanct 117 75,18 8796,50

Toplam 165

Ulusal 48 81,45 3909,50 2733,50 ,789
Olg:ek etkinligi Yabanci 117 83,64 9785,50

Toplam 165

Ulusal 48 96,69 4641,00 2151,00 ,018
Toplam etkinlik Yabanct 117 77,38 9054,00

Toplam 165

Tablo 9°da yer alan test sonuglarina gore ulusal sigorta sirketleri ile yabanci sigorta
sirketleri arasinda teknik etkinlik ve toplam etkinlik bakimindan farklilik bulunmakta, dlgek
etkinligi bakimindan ise anlaml bir fark bulunmamaktadir. Buna gore sigorta sirketlerinin
teknik ve toplam etkinlikleri sirketin miilkiyet yapisina gore anlamli diizeyde
farklilagsmaktadir. Tablo 9 verilerine gore, ulusal sermayeli sigorta sirketleri lehine teknik ve
toplam etkinlik bakimindan istatiksel agidan anlamli farklilik bulunmaktadir. Diger bir ifade
ile ulusal sermayeli sigorta sirketlerinin daha yiiksek teknik etkinlige sahip olduklar
goriilmektedir.

6. Sonug

Calismada Tiirk sigortacilik sektdriinde hayat disi brangta faaliyet gdsteren sigorta
sirketlerinin 2013-2017 doneminde teknik, dlgek ve toplam etkinlikleri incelenmis ve séz
konusu sigorta sirketlerinin sermaye yapisina gore etkinlikleri bakimindan aralarinda fark
olup olmadiginin analizi yapilmistir. Veri zarflama analizi ile yapilan etkinlik sinamasinda
girdi odakli yaklagim kullanilmig olup, girdi olarak aktif, sermaye ve faaliyet giderleri, ¢ikt1
olarak ise teknik kar ve yazilan primler degiskenleri ele alinmigtir. Etkinlik degerleri
belirlenen sigorta girketlerinin tiim etkinlik degiskenleri bakimindan miilkiyet yapisina gore
aralarinda fark olup olmadiginin tespitinde Mann-Whitney U Testinden yararlanilmstir.

Calismada 2013-2017 donemi siiresince Allianz Sigorta A.S. teknik etkinlige,
Magdeburger Sigorta A.S., Koru Sigorta A.S. ve Ziraat Sigorta A.S ise hem teknik hem de
6lgek etkinligine sahiptir. Aksigorta A.S. ve Anadolu Anonim Tiirk Sigorta Sirketi de 2016
yil1 haricinde teknik etkinlige sahiptir. Magdeburger, Koru ve Ziraat Sigorta A.S. ele alinan
girdi ve ciktilar dogrultusunda her iki etkinlige de sahip olmasi nedeniyle toplam etkin
sigorta girketleri olarak kabul edilmektedir. Teknik etkinlige sahip olmayan her bir sigorta
sirketinin, ortaya koydugu ¢ikti1 diizeyini etkinlik sinirina uzakligi 6l¢iisiinde daha az girdiyle
elde edilebilecegi, bu yonde diizenlemeler yapmasi gerektigi sdylenebilir.
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Hayat dis1 sigorta sirketlerinin teknik etkinlik ortalamalari yillar itibariyle ele
alindiginda etkinliklerinin en yiliksek oldugu y1l 2015, en diisiik oldugu y1l ise 2013 tiir. 2013
yilindan 2015’e kadar etkinlikte artis oldugu, 2015 yili sonrasinda ise ¢iktinin meydana
gelmesinde en uygun diizeyde girdinin kullanilamamast nedeniyle etkinlik siirindan
uzaklasilmaktadir. Sigorta sirketleri uygun 6lgekte liretim yapma basarisini ortalama olarak
en yliksek 2016, en diisiik ise 2017 yilinda gostermektedirler.

Hayat dis1 sigorta girketlerinin teknik, dl¢cek ve toplam etkinlik bakimindan miilkiyet
yapilarina gore aralarinda fark olup olmadigimin analizinde sirketler ulusal sermayeli ve
yabanct sermayeli sirketler olarak siniflandirilmistir. Analiz sonucuna gore, ulusal sigorta
sirketleri ile yabanci sigorta sirketleri arasinda teknik etkinlik ve toplam etkinlik bakimindan
farklilik bulunmakta, 6lgek etkinligi bakimindan ise anlamli bir fark bulunmamaktadir. Buna
gore hayat dis1 sigorta sirketlerinin teknik etkinliklerinin ve toplam etkinliklerinin miilkiyet
yapisindan etkilenmekte oldugu ve ayrica ulusal sermayeli sigorta sirketlerinin daha yiiksek
teknik ve toplam etkinlige sahip olduklari goriilmektedir.

Analiz konusu dogrultusunda yapilacak caligmalarda girdi ve ¢ikt1 bilesimi
degistirilerek benzer analizler gergeklestirilebilir. Ote yandan miilkiyetin yani sira ele
almabilecek bagka faktorlerin etkinlik itizerindeki belirleyiciliginin detayli analizi de
yapilabilir.
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The study aims to examine the relationship between financial development and economic
growth in developing countries. In this context, an econometric model has been formed using the
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Oz
Bu ¢alismanin amaci, gelismekte olan iilkeler i¢in finansal gelisim ve ekonomik biiyilime
arasindaki iliskinin incelenmesidir. Bu baglamda finansal gelisimi temsil eden finansal gelismislik
indeksi ile ekonomik biiyiime degiskenleri kullanilarak ekonometrik bir model olusturulmustur.
Finansal sistemin karmagik yapist dikkate alinarak, ampirik model kapsaminda, dinamik duragan
olmayan panel veri analizinden yararlanilmistir. Analize konu olan iilke grubu i¢in uzun donemde,
finansal gelismislikten ekonomik biiyiimeye dogru tek yonlii bir nedensellik iligkisinin oldugu

sonucuna ulagiimistir. Elde edilen bulgular, finansal gelisimin ekonomik biiylimeyi olumlu etkiledigini
savunan arz ¢ekisli yaklasimi desteklemektedir.

Anahtar Sozciikler . Finansal Geligme, Finansal Gelismislik indeksi, Ekonomik Biiyiime,
Panel Veri Analizi, Panel Nedensellik Analizi.
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1. Giris

Finansal piyasalar ve ekonomik biiyiime arasindaki iligki finansal kiiresellesmenin
hiz kazandig1r 1980°li yillardan itibaren sikga arastirilmis, finansal piyasalarin ekonomik
biiyiime iizerindeki etkisi ve iki kavram arasindaki nedensellik iliskisi ¢esitli tanimlamalar
altinda tartigilmustir. Tktisat yazininda sikga rastlanan “finansal gelisim” kavrami da finansal
piyasalarin ekonomik biiyiime iizerinde neden ve nasil etkili oldugu hakkinda tartismalara
151k tutmaktadir. Gelismis bir finansal sistem, ekonomik birimlerin sahip oldugu fon
fazlasini yatirimlara yonlendirme, yatirim ¢esitlendirilmesini saglama, ortaya ¢ikabilecek
riskleri azaltma, yatirim projeleri igin yapilan fizibilite caligmalarinin maliyetlerini diigiirme,
finansal aracilik ile kaynak dagiliminin izlenmesi gibi birbirinden farkli fonksiyonlar1 yerine
getirerek ekonomik biiylime siirecini hizlandirmaktadir (Aslan & Kiigiikaksoy, 2006: 26).

Finansal piyasalar, 6zellikle verimlilik artis1 ve kaynaklarin etkin dagilimi yoluyla
ekonomik biiylimeyi arttirmaktadir. Dis finansman olanagi ile artan girigsimcilik sayesinde,
daha ¢ok firma faaliyete gegmekte ve bu da firmalar arasi rekabeti arttirmaktadir. Ayrica
finansal gelisme ile birlikte firmalar finansman c¢esitlendirme yapma imkani yakalayarak
daha iyi bir portfoy bilesimi elde edebilmektedir. Dolayisiyla s6z konusu firmalar iyilesen
mali durumlart ve sirket birlesmeleri gibi daha etkin organizasyon yapilarina sahip
olmaktadir. Kisacasi, finansal gelisme arttik¢a firma biiylime performanslari da artmaktadir
(Beck, 2012: 1).

Finansal sistem yalnizca ekonomik bilylime siirecini hizlandirmakla kalmayip ayni
zamanda bu siirecteki oynakligin da azalmasimi saglamaktadir. Finansal sistemin varligi
firmalarm likidite sikisikligini ortadan kaldirip, uzun dénemli yatirimlart kolaylastirarak
ekonomik biiyiime rakamlarindaki sapmalari ortadan kaldirmaktadir (Aghion vd., 2009:
495; Aghion vd., 2010: 248). Benzer sekilde, gelismismis bir finansal sistemin varhigi doviz
kuru riskini azaltarak firmalarin likidite ve yatirim kapasitesi lizerinde olumlu bir etki
yaratmaktadir. Ornegin future ve forward anlagmalari ihracat yapan biiyiik firmalara katk1
saglayip belirsizligi ortadan kaldirmaktadir. Gelecege daha giivenle bakan firmalarin
performans artis1 ekonomik biiylimeyi de olumlu yonde etkilemektedir. Ayrica, gelismis bir
finansal piyasa para politikasi uygulamalarinin etkinligini arttirdigi gibi mali politika
uygulamalarinin da etki alanini arttirmakta ve daha iyi bir kur rejimi uygulama olanagi
tanimaktadir (IMF, 2012: 4-5).

20. yiizyilin baglarindan itibaren finansal piyasalarin hizli gelisimine paralel olarak
finansal sistemin ekonomik biiyiime tizerindeki etkisi sik¢a arastirma konusu yapilmistir ve
hala yapilmaktadir. Ciinkii bu ikili arasindaki iliskinin yonii uygulanacak olan ekonomi
politikalarinin se¢imi konusunda olduk¢a dnemlidir. Yapilan ¢aligmalarin genelinde, iilkeler
arast ekonomik biiyiime farkliliklarimin finansal piyasalarin yapisal O6zelliklerinden
kaynaklandig: ifade edilmektedir. Ekonomik biiylime ve finans sistemi iliskinin teorik
temelleri Schumpeter (1911) calismasina dayandirilmaktadir. Schumpeter’e (1911) gore
finansal sistemin, tasarruflarin iretken yatirimlara doniigmesini saglayan fon aktarim
mekanizmasi sayesinde ekonomik biiylimeyi olumlu etkiledigini vurgulamaktadir.
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Bu ¢alisma ile birlikte finansal sistem ve ekonomik biiylime arasindaki nedensellik
iligkisinin  yoniiniin  belirlenmesi amacglanmaktadir. Yazinda yer alan ¢aligmalar
incelendiginde, finansal gelismislik indeksinin farkli veriler bir araya getirilerek, 6znel bir
sekilde, yazarlar tarafindan olusturuldugu ve indeks olusturma yontemlerinin farklilastig:
goriilmektedir. Bu calismada farkli olarak finansal gelisimi temsil etmesi amaciyla
Uluslararas1 Para Fonu (IMF) gelistirdigi finansal gelismislik veri tabanindan saglanan,
standartlagtirmis ve bu yoniiyle nesnel, finansal geligsmislik indeksi kullanilmigtir. Ayrica bu
calismada, duragan olmayan dinamik panel veri analizi yontemleri kullanilarak gelismekte
olan iilkeler &zel bir siniflandirma olan EAGLEs (Yiikselen ve Biiyiimenin Onciisii
Ekonomiler: Kartallar) kapsaminda ele alinmistir. Hem ele aldigi ilke grubu hem kullanilan
standartlagtirmis finansal gelismislik indeksi ile bu c¢alismanin alanina katki saglamasi
beklenmektedir.

2. Yazin Taramasi

Onciil arastirmalarda finansal gelisim ile ekonomik biiyiime arasinda pozitif bir iliski
olduguna yénelik 6nemli bulgular ortaya konmaktadir. ilk ampirik ¢aligma 1969 yilinda
Goldsmith tarafindan yapilmistir. Goldsmith (1969), finansal gelismenin, tasarruf oranlarini
artirma ve sermaye birikimini tegvik etme yoluyla ekonomik biiylimeyi arttirdigini
savunmaktadir. Benzer sekilde, McKinnon (1973) ve Shaw (1973) faiz oranlarinin sermaye
birikiminde temel belirleyici oldugunu vurgulamakta, finansal serbestlesme ile birlikte
finansal gelisme saglanacagi dolayisiyla da ekonomik biiylimeye katki yapilacagini ifade
etmektedirler.

Ekonomi yazininda bu konuda yapilan ¢aligmalarin finansal gelisim ve ekonomik
biliyiime arasindaki iligskiyi ele alma sekliyle; nedensellik iliskisinin analizi ve finansin
biiylime kuramlarindaki yerinin incelenmesi temelinde ikiye ayrildigi goriilmektedir.
Nedensellik iligkisinin yoniinii arastiran ¢aligmalar, finansal gelisimin ekonomik biiyiimeyi
arttirdigin1 savunan arz gekisli yaklasim ve finansal gelisimin ekonomik biiylimeyi takip
ettigini savunan talep itisli yaklagim olmak {izere iki ana baslik altinda toplanmaktadir. Arz
onciillii (supply leading) yaklagiminin temeli Schumpeter (1911) dayanmakta ve bu
yaklagima gore, finansal sistem ekonomik biiyiime i¢in kilit bir role sahiptir. Fon transferi
saglayan finans piyasasi, yatirimlarin gergeklestirilmesi igin ihtiyag duyulan fonlari
saglayarak ekonomik biiyiimeyi hizlandirmaktadir. Tkinci yaklasim ise Robinson (1954)
calismasi ile ilk kez ifade edilen ve ekonomik biiylimenin arttik¢a finansal gelisimin de
artacagini ifade talep takipli (demand following) yaklasimdir. Ayrica Demetriades ve
Khaled (1996) ¢alismasinda oldugu gibi finansal gelisim ile biiyiime arasinda hem arz hem
de talep yonlii olmak iizere ¢ift yonlii nedensellik iligkisinin oldugunu savunan ¢aligmalara
da mevcuttur. Bu caligmalarin yani sira Lucas (1988) finansal gelisim ile biiylime arasinda
nedensellik iliskisinin olmadig1 sonucuna ulagmustir.

Degiskenler arasindaki iliskinin agiklanmasina yonelik teorik yaklagimlar ise
biiytime modelleri kapsaminda, ikiye ayrilmaktadir (Durusu-Cift¢i 2015: 68). Bunlardan ilki
finansal sistem ile ekonomik biiylime arasindaki iligkiyi Neo-Klasik biiylime modeli
baglaminda ele alan ¢aligsmalardir. Neo-Klasik bilylime teorisine dayanan smirh sayidaki
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¢alismanin temel ¢ikis noktasi, Mankiw vd.’nin (1992) calismasinda yer alan biiylime
modeline hisse senedi piyasasi analizinin dahil edilmesidir. Atje ve Jovanovic (1993)
finansal gelisimi, ticareti yapilan hisse senetlerinin toplam degerlerinin ortalamasi olarak,
ekonomik biiylimeyi ise kisi bagina diisen milli gelirdeki artig orani olarak tanimlamiglardir.
Yaptiklart ampirik analiz sonucu elde edilen bulgulara goére hisse senedi piyasasinda
meydana gelen bir finansal gelisim ekonomik biiylimeyi anlamli ve pozitif yonde
etkilemektedir. Cooray (2010) calismasinda, Mankiw vd. (1992) biiyiime modelini temel
alarak iiretim fonksiyonunu hisse senedi piyasalarina uyarlayarak teorik bir yaklasim
sunmustur. Yapilan ampirik analizin sonuglarina gore, hisse senedi piyasasindaki gelismeler
uzun donemde ekonomik biiylimeyi arttirmaktadir. Diger bir teorik yaklagim ise igsel
biiyiime modeli ¢ergevesinde olusturulan c¢aligmalardir. Greenwood ve Jovanovic (1990),
Bencivenga ve Smith (1991) ile Levine (1991) finansal sistemin, ekonomik biiyiime
lizerindeki etkisini inceleyen oncii galigmalar arasinda sayilmaktadir.

Greenwood ve Jovanovic (1990) calismalarinda, finansal aracilarin etkin kaynak
dagilimimi yerine getirdigi ve finansal gelisimin daha yiiksek bir ekonomik biiylimeye yol
actigini ifade etmektedir. Levine (1991), i¢sel biiylime teorisi yazininda Romer (1986, 1990)
ve Lucas’m (1988) modellerini sentezleyerek, hisse senedi piyasasi analizine yer verdigi
calismasinda finansal piyasalarin; islem maliyetlerini azaltarak ticaret hacmi ve verimliligi
arttirdig1 ayrica likidite riskini azalttig1 i¢in ekonomik biiytime iizerinde olumlu bir etkisinin
oldugunu ifade etmektedir. Bencivenga ve Smith (1991), Levine’in (1991) modeline benzer
olarak finansal aracilarin ekonomik biiytime tizerindeki etkisini inceledikleri ¢aligmalarinda,
hisse senedi piyasasi yerine bankacilik sektoriinii ele almislar ve tasarruflarin finansal
piyasalar araciligi ile tiretken yatirimlara doniistiigiinii, bunun da biiytime oranim arttirdigini
ifade etmislerdir.

Saint Paul (1992)’e¢ gore finansal piyasalarda risk; ekonomik birimlerin portfoy
cesitlendirmesine olanak tanimasi ile dagitilmaktadir. Dolayisiyla, iiretimde daha iyi is
boliimiinii beraberinde getiren finansal gelisimin ekonomik biiylimeyi artirdigini
belirtmigtir. Pagano (1993), AK tipi igsel biiyiime modelinden yararlandigi ¢alismasinda,
finansal piyasalarin maliyetleri azaltma ve kaynaklarin etkin dagilimini saglama
fonksiyonlar1 ile ekonomik biiyiime tizerindeki etkisini incelemistir. Finansal gelismenin
genellikle ekonomik biiyiimeyi pozitif yonde etkiledigini fakat aykir1 durumlarinda dikkate
alinmas1 gerektigini savunmaktadir. Deidda (2006) diger igsel biiylime teorisi temelli
yaklagimlardan farkli olarak, finansal piyasalarin ekonomik biiyiimeyi daima tesvik
etmeyecegini belirtmistir. Ulkelerin ekonomik gelismede belli bir esik degere ulastiginda
finansal gelisimin i¢sel olarak meydana geldigini; finansal gelisim ile bankacilik sektdriinde
rekabetin besledigi verimlilik artisinin ekonomik biiylimeyi olumlu yoénde etkiledigini
belirtmektedir. Wu vd. (2010), diger arastirmacilardan farkli olarak ¢alismalarinda ampirik
analize yer vermisler ve finansal sistemin kaynaklarin etkin dagilim ile biiyiime tizerindeki
etkisini Pagano (1993) gibi tek sektorlii AK modeli ile incelemislerdir. Hata diizeltme
mekanizmasint kullandiklar1 uygulamalarindan elde edilen sonug, uzun donemde
degiskenler arasinda es-biitiinlesik bir iliskinin oldugunu ifade etmektedir. Ayrica hisse
senedi piyasasi gelisimini ifade eden degiskenler ekonomik biiylimeyi pozitif yonde
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etkilerken, bankacilik sektorii gelisimini ifade eden degiskenler ekonomik biiyiimeyi negatif
yonde etkilemektedir.

Alan yazinindaki ampirik ¢aligmalar incelendiginde, kullanilan yontemlerin zaman
serisi ve panel veri analizi olmak tizere ikiye ayrildig: goriilmektedir. Bu nedenle ¢aligmaya
konu olan iilke gruplar1 dikkate alinmis ve uygulama yoniinden benzerlik gosteren
calismalara yer verilmistir. Ancak bu calisma hem ele alinan iilke grubu hem de ampirik
model tahmininde kullanilan giincel ekonometrik yontemler ve veri seti ile alan yazininda
ki diger ¢aligmalardan farklilagsmaktadir. 2000°li yillar sonrasinda, panel veri analizinde
ortaya c¢ikan gelismelerle birlikte, bu yontem ile yapilan g¢alisma sayisinin arttigi
gozlemlenmektedir.

Oncelikle arz onciillii yaklasimi destekleyen calismalar ele alindiginda, Miisliimov
ve Aras (2002) caligmalarinda 1982-2000 doneminde 22 OECD iilkesi kapsaminda ampirik
bir model olusturmuslar ve elde ettikleri bulgular 1s181nda degiskenler arasindaki nedensellik
iligkisinin tek yonlii olup, finansal gelisimden ekonomik biiylimeye dogru oldugunu
vurgulamislardir. Christopoulos ve Tsionas (2004) calismalarinda 1970-2000 déneminde 10
gelismekte olan tilke igin yaptiklar1 FMOLS analizi sonucunda kisa donemde degiskenler
arasinda nedensellik iliskisi yoktur sonucuna ulagmislar fakat uzun dénemde ise finansal
gelisimden ekonomik biiylimeye dogru bir nedensellik iligkisinin varligini vurgulamiglardir.
Habibullah ve Eng (2006) panel veri analizinden yararlandiklar ¢alismalarinda, gelismekte
olan 13 Asya iilkesi igin finansal gelisimden ekonomik bilyiime dogru arz o6nciillii bir
nedensellik iligkisinin oldugunu tespit etmislerdir. Apergis vd. (2007) ¢alismalarinda, 1975-
2000 doneminde 15 OECD iiyesi ve 50 OECD ’ye iiye olmayan ilke i¢in finansal gelisim ve
bliyiime arasindaki iliskiyi incelemislerdir. Pedroni es-biitiinlesme testi sonucunda
degiskenler arasi uzun dénemde es biitiinlesme iligkisinin oldugu ve panel ARDL analizi ile
bu iliskisinin finansal gelisimden ekonomik biiyiime dogru oldugunu belirtmislerdir. Leitao
(2010) caligmasinda, 1980-2006 donemi AB 27 iilkeleri ve BRIC iilkeleri i¢in yaptig1 analiz
sonucunda finansal gelisimden ekonomik biiylimeye dogru bir nedensellik iliskisi oldugu
sonucuna ulagsmislardir. Bangake ve Eggoh (2011) 1960-2004 déneminde gelismis ve
gelismekte olan toplam 71 ekonomi igin yaptiklari ¢aligmadan elde ettikleri ampirik
bulgulara gore, finansal gelisimden ekonomik biiyiimeye dogru tek yonlii nedensellik
iligkisinin varligint belirtmislerdir Agayev (2012) 1995-2009 doénem igin 20 ge¢is
ekonomisini inceledigi Holtz-Eakin vd. panel nedensellik testini uyguladigi calismada,
degiskenler arasinda uzun donemde es biitiinlesme iligkisinin oldugunu ve s6z konusu
iligkinin arz onciillii oldugunu vurgulamistir. Mercan ve Goger (2013), BRICT iilkelerini
analiz ettikleri ¢aligmalarinda finansal gelisimden ekonomik biiylimeye dogru yani arz
onciillii bir nedensellik iliskisinin varligini savunmuslardir. Bozoklu ve Yilanci (2013)
caligmalarinda, Dumitrescu ve Hurlin panel nedensellik analizinden yararlanmiglardir.
1988-2011 doneminde 13 gelismekte olan iilke igin yapilan nedensellik analizinin
sonucunda finansal gelisimden ekonomik biiylimeye tek yonli bir nedensellik iligkisinin
oldugunu tespit etmislerdir. Aydin vd. (2013) caligmalarinda 1991-2009 doénemi igin 23
cevre ekonomisi i¢in finansal gelisim ile ekonomik biiylime arasinda uzun dénemde bir
nedensellik iligkisi olmadig1 sonucuna ulagmislardir. Ari¢ (2014) 27 Avrupa Birligi iilkesine
ait yillik veriler ile 2004-2012 donemi icin yaptig1 analizde, uluslararasi finansal krizin
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etkilerinin derinden hissedildigi 2009 yili disinda degiskenler arasindaki nedensellik
iligkisinin finansal gelisimden ekonomik biiyiimeye dogru oldugunu savunmustur. Mhadhbi
(2014) ¢alismasinda 110 iilke i¢in 1973-2012 déneminde yaptig1 ¢alismada panel veri analizi
kapsaminda GMM ydnteminden yararlanmig, bankacilik sektorii i¢in degiskenler arasinda
pozitif yonlii ancak 6zel sektdr igin negatif bir iliskinin oldugunu belirtmistir. Hayaloglu
(2015) 1990-2012 doneminde kirilgan besli olarak nitelendirilen 5 gelismekte olan iilkeyi
inceledigi dinamik panel veri analizinden yararlandigi ¢alismasinda, degiskenler arasinda
arz onciilli bir nedensellik iligkisinin oldugunu belirtmistir. Saglam ve Eratag-Sonmez
(2017) Avrupa gecis ekonomilerini inceledikleri ¢alismalarinda, temel bilesenler analizi
(TBA) yardimryla finansal gelismislik indeksi elde etmislerdir. Dinamik duragan olmayan
panel veri analizinden yararlanilan ¢aligmada, finansal gelisimden ekonomik biiyiimeye
dogru, arz onciilli yaklagimi destekleyen tek yonlii bir nedensellik iligkisi oldugunu
savunmuslardir. Sahin (2017) ¢alismasinda, farkli gelir gruplarindaki iilkeler kapsaminda
s6z konusu degiskenler arasindaki nedensellik iliskisini incelemis ve 2005-2015 déneminde
yiiksek gelirli iilkeler ve iist orta gelirli tilkeler i¢in finansal gelisimden ekonomik bilyiimeye
dogru arz onciillii yaklasimi destekleyen bir sonuca ulagsmistir. Eratas-Sonmez ve Saglam
(2018) caligmalarinda, finansal gelisim ile ticari agikligin ekonomik biiylime tizerindeki
etkisini incelemiglerdir. 10 Avrupa Doniisiim Ekonomisinin analiz edildigi ¢alismadan elde
edilen ampirik bulgulara gore, arz onciillii yaklasimi destekleyen, finansal gelisimden
ekonomik biiyiimeye dogru tek yonlii nedensellik iliskisi bulundugunu tespit etmislerdir.

Talep takipli yaklasimi destekleyen calismalar ele alindiginda, Oztiirk vd. (2011)
1992-2009 doneminde 9 gelismekte olan ilkeyi inceledikleri calismalarinda, panel
nedensellik testinden yararlanmiglar ve ekonomik biiylimeden finansal gelisime dogru talep
yonlii nedensellik iliskisinin mevcut oldugunu ifade etmislerdir. Akinc1 vd. (2014)
calismalarinda, OECD fiye iilkeler i¢cin 1980-2011 ddonemine ait yillik veriler ile
uyguladiklart Pedroni ved Kao es-biitiinlesme testi sonucunda finansal gelisim ile biiylime
arasinda uzun dénemde es biitiinlesme iliskinin mevcut oldugunu vurgulamiglardir. Granger
panel nedensellik analizinden elde edilen sonuglara gore finansal gelisim ile biiyiime
arasindaki nedensellik iliskisi ise talep takipli yaklasimi desteklemektedir.

Finansal gelisim ve ekonomik biiyiime arasinda ¢ift yonlii nedensellik iligkisini
destekleyen c¢alismalar incelendiginde, Al-Yousif (2002) ¢alisgmasinda 1970-1999
doneminde 30 gelismekte olan {ilkesi i¢in finansal gelisim ve biiylime arasindaki iliskiyi
incelemis, s6z konusu iki degisken arasinda ¢ift yonlii bir nedensellik iliskisi oldugu
sonucuna ulagmiglardir. Calderon ve Liu (2003) 1960-1994 doneminde, 109 gelismis ve
gelismekte olan iilkeler kapsaminda finansal gelisim ve ekonomik biiylime arasindaki
nedensellik iligkisini inceledikleri ¢alismada; finansal gelisim ile bilylime arasinda ¢ift yonlii
bir nedensellik iliskisi tespit edilmistir. Acaraver vd. (2009) ¢alismalarinda, 1975-2005
doneminde 24 Sahra Alti Afrika dilkeleri i¢in finansal gelisim ve biiylime arasindaki
nedensellik iliskisini panel nedensellik analizi kapsaminda incelemiglerdir. Elde ettikleri
ampirik bulgulara gore, s6z konusu iki degisken arasinda uzun dénemde bir iliski yoktur
fakat ekonomik bilyiime ve yurti¢i krediler arasinda ¢ift yonlii bir nedensellik iligkisi oldugu
sonucuna ulagsmiglardir. Rachdi ve Mbarek (2011) 1990-2006 dénemi i¢in OECD filkeleri
ve 4 MENA iilkesini ele aldiklar1 ¢caligmalarinda, hata diizeltme modelinden yararlandiklar
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panel veri analizinin sonucuna gore, degiskenler arasinda OECD filkeleri igin tek yonlii bir
nedensellik iliskisinin ancak MENA iilkeleri i¢in ¢ift yonlii bir nedensellik iligkisinin var
oldugunu belirtmiglerdir. Hassan vd. (2011) caligmalarinda, 1980-2007 doneminde 168
iilke, 6 farkli cografi bolge ve 4 farkli gelir diizeyine sahip iilke grubunu analiz etmislerdir.
Kisa donemde analize konu olan iilkelerde finansal gelisim ile ekonomik biiylime arasinda
cift yonlii nedensellik iliskisinin oldugunu ancak uzun dénemde, yiiksek gelir diizeyine sahip
iilkelerde GOU’lerin aksine degiskenler arasindaki iliskinin negatife dondiigiinii ifade
etmislerdir. Pradhan vd. (2013) calismalarinda, finansal gelismislik endeksini Principal
Component Analysis (PCA) ile elde etmis ve panel VAR analizinden yararlanmiglardir.
1989-2011 déneminde BRIC iilkeleri i¢in yaptiklari analiz sonucunda hem arz yonlii hem
de talep yonlii teorik yaklasimlarin gegerli oldugunu, degiskenler arasinda ¢ift yonlii bir
nedensellik iligkisinin oldugunu vurgulamiglardir. Eratag-Sonmez ve Saglam (2017) 1993-
2015 doneminde Avro Bolgesi ve Yiikselen Avrupa Ulkeleri igin panel veri analizinden
yararlanmiglardir. Analize konu olan her iki {ilke grubu i¢inde finansal gelisim ile ekonomik
biiylime arasinda ¢ift yonli nedensellik iligkisinin varligini belirtmiglerdir.

3. Veri Seti ve Yontem

Bu ¢aligmadaki temel amag, gelismekte olan iilkeler kapsaminda finansal gelismislik
ve ekonomik biiylime arasindaki nedensellik iliskisini incelemektir. Bu dogrultuda analizde
gelismekte olan iilkeleri temsilen EAGLE:s iilkelerine (Brezilya, Cin, Meksika, Endonezya,
Tiirkiye, Misir ve Hindistan) yer verilmistir. 1980-2016 donemi, kisi basina diisen reel
GSYIH rakamlar1 (G) ve Uluslararasi Para Fonu’nun (International Monetary Found-IMF)
tarafindan 2016 yilinda olusturulan finansal gelismislik indeksine (FD) ait yillik veriler ile
bir model olusturulmustur.

G =f(FD)

Git = Poj, + B1FDye + &t

G: Kisi Basina Diisen GSYTH (2010 Sabit Fiyatlari ile, USD)
FD: Finansal Gelismislik Indeksi

Ispanya BBVA (Banco Bilbao Vizcaya Argentaria) tarafindan 2010 yilinda
gelismekte olan iilkeler arasinda yer alan, yiikselen piyasa ekonomisi olarak nitelendirilen
Cin, Hindistan, Brezilya, Endonezya, Giiney Kore, Rusya, Meksika, Misir ve Tiirkiye’yi
EAGLEs (Emerging and Growt Leading Economies - Yiikselen ve Biiyiimenin Onciisii
Ekonomiler: Kartallar) olarak siniflandirmistir. S6z konusu iilkelerin 2020°1i y1llar itibariyle
diinya ekonomik biiyiimesine %60 ile G7 iilkelerinin %16’lik ortalama katkisindan daha
fazlasini olacagi ileri siiriilmektedir (BBVA, 2012: 17). S6z konusu artan ekonomik
bliylimeye sahip iilkelerin milli gelirleri 2014-2024 doneminde G7 milli gelir ortalamasi olan
475 milyar ABD dolarindan daha fazla olmasi beklenmektedir. Ayrica gelismekte olan
ilkelerin  2015-2025 yillar1 arasinda kiiresel ekonomik biiylimenin %79’unu
gerceklestirmesi bu oranin %64’iniin de ve EAGLEs iilkelerine ait olacagi tahmin
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edilmektedir (BBVA, 2016: 5-6). Bu ¢aligmada gelismekte olan tilkeleri temsil etmesi amact
ile EAGLE:s iilkeleri analize dahil edilmis, veri kisiti nedeniyle Rusya ve kisi bagina diisen
milli gelir orani ile gelismis iilke siniflandirmasi i¢ine giren Giiney Kore ise disa diisen veri
kaynagi sorunundan kaginmak amaciyla analiz dis1 birakilmistir.

Uygulamada kullanilan veri seti IMF veri tabanindan elde edilmistir. Analize konu
olan finansal gelismislik endeksi aciklanmasi dnemli bir olgudur. Simdiye kadar yapilan
calismalarin pek ¢ogu Christopoulos ve Tsionas (2004), Apergis vd. (2007), Bangake ve
Eggoh (2009), Hassan vd. (2011), Oztiirk vd. (2011), Rachdi ve Mbarek (2011), Agayev
(2012), Aydin vd. (2013), Mercan ve Goger (2013), Akinct vd. (2014), Arig (2014),
Mhadhbi (2014), Nasrin ve Mohammad (2014), Hayaloglu (2015) ¢alismalarinda oldugu
gibi ya finansal gelismisligi temsil etmesi a¢isindan birbirinden bagimsiz farkl degiskenlere
yer vermis ya da Pradhan vd. (2013), Lenka (2015), Saglam ve Eratag-Sonmez (2017),
Eratag-Sonmez ve Saglam (2017), Eratas-Sonmez ve Saglam (2018) ¢alismalarinda oldugu
gibi finansal gelismisligi ifade eden tekil birbirinden farkli degiskenlerin, temel bilegsenler
analizi (Principal Component Analysis - PCA) yardimiyla dogrusal bir fonksiyonu olarak
yeni bir veri setine doniistiiriilmesi seklinde finansal gelismislik indeksine yer vermislerdir.

Bu c¢alismada bagimsiz degisken olarak IMF veri tabanindan elde edilen ve
Svirydzenka tarafindan 2016 yilinda yayimlanan ¢aligmaya dayanan “finansal gelismislik
indeksi” kullanilmistir. S6z konusu degisken, tekil ve birbirinden bagimsiz gostergelerin
finansal gelisimi temsil etme ya da agiklamaktaki eksikliginin {istesinden gelmek igin,
finansal kurumlar ve finansal piyasalar olmak iizere temelde iki baslik altinda toplanan ve
her birinin de derinlik, erisim ve verimlilik bakimindan nasil olduklarint 6zetleyen bir dizi
indeks ile finansal gelismiglik indeksi olusturulmugtur. Finansal gelismislik indeksine iligkin
sema asagidaki gibidir:

Sekil: 1
Finansal Gelismislik indeksi Semasi

Finansal
Gelismislik
indeksi

Finansal

Finansal

Kurumlar

Piyasalar

l Derinlik ‘ l Erisim ‘ t Etkinlik t Derinlik l Erigsim ‘ l Etkinlik ‘

Kaynak: Sahay vd. 2015: 12.

IMF’nin 2016 yilinda “finansal gelismislik indeksi”, IMF mali erisim anketine ek
olarak, Diinya Bankasi kiiresel finansal gelisme veri (GFDD) tabaninin daha giincel hali olan
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uluslararasi finansal istatistikler (IFS) veri tabani ile Uluslararasi Takas Bankasi (BIS) borg
menkul kiymetleri veri tabani ve buna ek olarak Dealogic kurumsal borg veri tabanindan ek
verilerle desteklenmektedir. S6z konusu veri tabanlarindan elde edilen ¢esitli bilgiler
kullanim kolaylig1 acisindan birka¢ indeksle 6zetlenmektedir. Finansal sistem 6zellikleri
hakkindaki bilgi mevcudiyeti g6z oniine alindiginda Diinya Bankast GFDD’de 105 ayri
gosterge ve IFS’de 46 gosterge yer almaktadir Alt endeksler ve nihai endeks bu gesitli
gostergeleri bir araya getirmekte ve finansal sistemlerin belirli 6zelliklerinin ve genel
finansal geligim seviyesinin kapsamli bir sekilde degerlendirilmesine olanak saglamaktadir
(Svirydzenka, 2016: 5).

Bu farkli gostergelerin hepsini ayr1 ayri, 6zellikle de ampirik ¢alismalarda izlemek
miimkiin degildir. S6z konusu indeks eger tek basina alinirsa, finansal gelisim seviyesinin
kapsamli bir sekilde anlagilmasini saglayacaktir. Bu ¢alisma ile birlikte finansal gelismislik
endeksinin tekil kullanim sekli ve degiskenin etkinligi a¢isindan ekonomi yazinina katki
yapmasi beklenmektedir.

IMF tarafindan ayr1 bir veri tabani haline getirilen finansal gelismislik indeksi,
literatiirde ¢ok boyutlu verilerin tek bir 6zet endeksine indirgenmesinde bulunan standart bir
i¢ asamali yaklasim kullanilarak olusturulmus ve izlenilen yontemin agamalar1 asagida
Ozetlenmistir:

o Degiskenlerin normallestirilmesi,

e Normallestirilmis degiskenlerin belirli bir iglevsel boyutu temsil eden alt
endekslerde toplanmasi,

o Alt endekslerin nihai endekste bir araya getirilmesi.

Tablo: 1
Finansal Gelismislik Indeksinin Alt Indeksleri ve Indeksleri Olusturan Temel
Gostergeler
Kategori I Degisken [ Veri Kaynag
Finansal Kurumlar
Derinlik Ozel Sektor Kredileri / GSYIH Diinya Bankast
Emeklilik Fonu Varliklar1 / GSYIH Diinya Bankasi
Yatirim Fonu Varliklar1 / GSYIH Diinya Bankas1
Sigorta Primleri (Hayat + Diger Sigortalar) / GSYIH Diinya Bankas1
Erisim Banka Subesi Sayis1 (100,000 Yetiskin) Diinya Bankas1
ATM Sayist (100,000 Yetiskin) Uluslararasi Para Fonu
Etkinlik Net Faiz Marjt Diinya Bankas1
Bor¢ Verme Yayilimi Diinya Bankasi
Faiz Dis1 Gelir / Toplam Gelir Diinya Bankas1
Genel Giderler / Toplam Varliklar Diinya Bankas1
Aktif Karlilig1 Diinya Bankast
Ozkaynak Karlilig1 Diinya Bankast
Finansal Piyasalar
Derinlik Borsa Kapitilizasyonu / GDP Diinya Bankasi
islem Goren Hisse Senedi / GSYiH Diinya Bankast
Devletin Uluslararasi Bor¢lanma Senedi / GSYiH Uluslararasi Takas Bankas1
Finansal Kuruluslarin Toplam Borg Senetleri / GSYIH Dealogic Kurumsal Veri Tabani
Finansal Olmayan Kuruluslarm Toplam Borg Senetleri / GSYiH Dealogic Kurumsal Veri Tabani
Erisim En Biiyiik 10 Sirket Disindaki Piyasa Kapitilizasyonu (%) Diinya Bankasi
Toplam Borg Veren Sayisi (i¢+D1s, Finansal+Finansal Olmayan) Diinya Bankas1
Etkinlik Borsa Ciro Orami (islem Géren Hisse Senetleri / Kapitilizasyon) Diinya Bankas1
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Bu yontem i¢in, metodolojik Oneriler igin iyi bir referans kaynagi olan OECD
“Kompozit Gostergeleri Olusturma El Kitab1”ndan yararlanilmistir. S6z konusu indeks 1980
yilindan itibaren 183 iilke i¢in hesaplanmis ve veri tabanindaki son giincel veri 2016 yilina
aittir. Indeks olusturulurken finansal sistem &zelliklerinin farkli yonlerini yakalamak igin bir
dizi temel gosterge secilmistir (Svirydzenka, 2016: 6). Finansal gelismislik indeksini
olusturan temel gostergeler asagidaki tabloda yer almaktadir:

Tablo 1°de yer alan gostergeler, Sekil 1°de yer alan finansal geligsmislik indeksine ait
piramidin altindaki alti alt indeks halinde toplanir. Ust endeks, agirliklarin temel bilesenler
analizinden elde edildigi ve her bir alttaki serinin katkisini yansitan temel dizinin agirlikli
dogrusal bir ortalamasidir.

FDI degiskenini elde etmek i¢in kullanilan temel bilesenler analizinin amaci, birden
¢ok degiskene sahip olan bir veri setinde boyut sayisini (N) bilgi kaybina yol agmadan
azaltmaktir. Joliffe (2002), temel bilesenler analizini veri setinde yer alan degiskenlerin
dogrusal bir fonksiyonu olarak tanimlamaktadir. TBA birbirinden bagimsiz ve siralt
degiskenlerin yeni bir veri setine doniistiiriilmesidir (Eratag-Sonmez & Uysal, 2018: 30).
S6z konusu analiz yontemi, degiskenler arasi bagimliligin ortadan kaldirilmasi ve boyut
indirgemek i¢in sik¢a basvurulan bir yontemdir. Glinimiizde indekslerin yer aldigi pek ¢ok
calisma da veri hazirlama teknigi olarak ta kullanilmaktadir.

Temel bilesenler analizi birbiri arasinda korelasyon bulunan c¢ok sayida (p)
degiskenin agikladigi yapiyi, aralarinda herhangi bir korelasyon bulunmayan ve orijinal
gbzlem sayist p’den az olan k sayida (k < p) orijinal degiskenin dogrusal bileseni olarak
ifade etmektir. Cok degiskenli bir analizde n sayida birime ait p kadar 6zellik yer almaktadir.
TBA ile olusturulan yeni veri setinde ¢oklu dogrusal baglanti problemine
rastlanmamaktadir.

4. Uygulama Bulgulari

Panel veri, yatay kesit birimlerine ait zaman serisi gozlemlerinin bir araya
getirilmesinden olugmaktadir. Panel veri, yatay kesit ve zaman serisi olmak tiizere iki farkl
boyuta sahiptir. Bu 6zelligi sayesinde zaman igerisinde yatay kesit birimlerinde meydana
gelen degismelerin birlikte ele alinmasini olanak tanir ve boylelikle birimler arasi (iilke, il,
hane halki, firmalar, borsada iglem goren hisse senetleri, vb.) karsilagtirmali ekonomik
analizlerde sikga tercih edilmektedir (Saglam vd. 2017: 154).

Finansal sistemin karmasik yapisi geregi dinamik ve duragan olmayan panel veri
analizinden yararlanilan bu calismada, Oncelikle degiskenlere ait efim katsayisinin
heterojenligi test edilmistir. Seriye gelecek olast bir ekonomik sokun iilkeleri ayn1 derecede
etkiledigini varsaymak gercek¢i olmayacaktir. Degiskenlere ait egim katsayilarinin
heterojenliginin arastirilmast i¢in Pesaran ve Yamagata (2008) Delta testinden
yararlanilmistir.
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Delta testi iki farkli sekilde hesaplanmaktadir A kiigiik 6rneklemlerde delta test
istatistigini temsil etmek i¢in kullanirken, A, ; bliylik 6rneklemlerde delta test istatistigini
temsil etmek igin kullanilmaktadir (Goger, 2013: 229). A ve Eadj asagidaki gibi ifade
edilmektedir (Pesaran & Yamagata: 57):

. N™1$-k
B= VN"— @
~ _ JNN7$-k
batr™ e @
k aciklayici degisken sayisi, N gozlem sayist, S swamy test istatistigi ve Var (T, k)
ise varyansi temsil etmektedir. Delta testine ait sifir hipotezi Hy = 1 =, = =, =
B (tim Bjler igin) degiskenlerin homojen oldugunu varsaymaktadir. Alternatif hipotez ise
tam tersini (heterojen olduklarmi) H; = B, = f, = -+ # B, (en az bir B, icin) ifade
etmektedir (Pesaran & Yamagata, 2008: 58).
Tablo: 2
EAGLES Ulkeleri i¢in Delta Test Sonuclar
Test Test istatistik Degeri Olasiik Degeri
A 3.602 0.000
Bagj 3.753 0.000

Tablo 2 incelendiginde EAGLEs iilkeleri igin paneli olusturan degiskenlere ait
hesaplanan olasilik degerleri %5 giiven diizeyinde anlamli oldugu i¢in heterojendir, yani bos
hipotez reddedilmektedir.

Egim katsayilarinin heterojen oldugu ortaya konulan degiskenlerin yatay kesit
bagimliliginin da incelenmesi gerekmektedir. Seriye gelecek olasi herhangi bir igsel ya da
digsal sokun varliginda yatay kesit birimlerinin birbirinden etkilenip etkilenmedigi ilerleyen
asamalarda kullanilacak panel birim kok ve panel es biitiinlesme testlerinin tiiriinii
belirleyecektir. Yatay kesit bagimlhiliginin arastirilmasi i¢in Pesaran CD;, testinden
yararlanilmustir. Ho: p;; = pj; = cor(uit, ujt) = 0,1 # j, bos hipotez yatay kesit birimleri
arasinda herhangi korelasyonun (bagimlilik) bulunmadigim ifade etmektedir. Bu test
yardimiyla En Kiigiik Kareler (EKK) yontemi ile tahminlenen denklemlere ait kalintilar
arasinda korelasyon olup olmadig1 incelenmektedir.

CD;, test istatistigi su sekilde hesaplanmaktadir:
CDy =T Z?];jl 9’:i+1 ﬁlzj "')(1%1(1\1—1)/2 ©)

p;j regresyon denklemlerinde EKK ile tahminlenmesi sonucu elde edilen kalintilar
arasindaki korelasyon katsayisidir. Kalmtilar arasinda bagimliligin olmadig: sifir hipotezi
alunda LM istatistigi, yatay kesit birim sayisi sabitken ve zaman sonsuza giderken
x? dagilim gostermektedir (Pesaran, 2004). Elde edilen bulgular asagidaki gibidir:
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Tablo: 3
Model I¢in CDyy; Testi Sonuclari

Test Test Istatistik Degeri Olasihk Degeri
LM (Breusch ve Pagan, 1980) 108.093 0.000
CD (Pesaran, 2004) 13.439 0.000
CD,y (Pesaran, 2004) 5.676 0.000
Diizeltilmis CD (Pesaran vd., 2008) 7.980 0.000

Tablo: 4

G Degiskeni I¢in CDyy Testi Sonuclar:

Test Test Istatistik Degeri Olasihk Degeri
LM (Breusch ve Pagan, 1980) 32.751 0.049
CD (Pesaran, 2004) 1.813 0.035
€D,y (Pesaran, 2004) -3.615 0.000
Diizeltilmis CD (Pesaran vd., 2008) 83.337 0.000

Tablo: 5

FD Degiskeni I¢in CDyy Testi Sonuclar:

Test Test istatistik Degeri Olasilik Degeri
LM (Breusch ve Pagan, 1980) 38.491 0.010
CD (Pesaran, 2004) 2.768 0.003
CD,y (Pesaran, 2004) -3.857 0.000
Diizeltilmis CD (Pesaran vd., 2008) 19.740 0.000

Tablo 3, 4 ve 5 incelendiginde hem model hem de degiskenlerin her biri i¢in yatay
kesit birimleri arasinda bagimliligin oldugu goriilmektedir. Tabloda yer alan olasilik
degerleri %5°te anlamlidir ve G ile FD degiskenleri i¢in kesit bagimsizligini ifade eden sifir
hipotezi kabul edilmemektedir.

Yatay kesit bagimliligi ispatlanan degiskenler arasi es biitlinlesme iligkisinin
analizinden Once, degiskenlerin duraganligi arastirilmalidir. Bu caligmada, degiskenlerin
duraganliginin arastirilmasi i¢in yatay kesit bagimliligini dikkate alan ikinci nesil panel
birim kok testleri uygulanmistir. Paneli olusturan seriye gelen herhangi bir sok sonrasinda

serisinin ortalamasi ve / veya varyansi eski haline geri donmemektedir (Saglam & Egeli,
2013: 30).

Panel birim kok sinamasi i¢in 6ncelikle Pesaran (2007) CADF (Cross-sectionally
Augmented Dickey Fuller - Yatay Kesite Uyarlannmus Dicky Fuller) testinden yararlanilmis,
bu test ile hesaplanan gecikme degerleri kullanilarak Hadri Kurozumi (2012) testi
sonuglarina da yer verilmistir. Pesaran (2007), hata terimlerinin faktor yapilarini
tahminleyen bir test yerine yatay kesit bagimliligini dikkate alan ve kesit agisindan
uyarlanmig bir test gelistirmistir. CADF testi asagidaki regresyonun tahminine dayalidir
(Pesaran, 2007: 268):

AYyy = a;+ by + 2721 cijAY e j+dit + iy + Zfio NaldVic—j + & Q)]
Hy: b; =0, seri duragandir bos hipotezi altinda degiskenler i¢in elde edilen t
istatistik degerleri, Pesaran (2007) kritik degerleri ile karsilatirilir. CADF testi yatay Kesit

birimi sayisinin zaman boyutundan biiyiik veya kii¢iik olmas1 durumunda da etkin sonuglar
vermektedir. CIPS istatistigi egim katsayisinin heterojen oldugu degiskenler i¢in kullanilan
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ve her bir yatay kesit birimi i¢in hesaplanan t istatistiklerinin ortalamasini ifade etmektedir
(Saglam vd., 2017: 156-157).

Tablo: 6
CADF Birim Kok Testi Sonuclar:
Degiskenler G
P Diizey Birinci Farki
Ulkeler Sabit ve Trend Sabit ve Trend
Brezilya -3.1052 -3.5125
Cin -2.4381 -3.6633
Meksika -3.4179 -2.8008*
Endonezya -1.9411 -3.2765
Tiirkiye -2.3332 -3.7604
Misir -3.3119 -2.2199*
Hindistan -1.4314 -4.0500
CIPS -2.5684 -3.3262
FD
i Diizey Birinci Farki
Ulkeler Sabit ve Trend Sabit ve Trend
Brezilya -3.0019 -4.5379
Cin -1.2520 -3.4195
Meksika -3.6686 -4.0446
Endonezya -3.5264 -4.4889
Tiirkiye -3.1638 -3.3577
Msir -2.0511 -4.2305
Hindistan -2.7015 -2.692*
CIPS -2.7665 -3.8244

Max. gecikme uzunlugu 4 alinmis ve optimal gecikme uzunluklar1 Akaike-AlIC ve
Schwarz-SIC bilgi kriterlerine gore belirlenmistir. CADF test istatistigine ait kritik degerler
sabit ve trend iceren modelde -4.67 (%1), -3.87 (%5) ve -3.49 (%10) (Pesaran, 2007: Tablo
1(c), 276)’da yer almaktadir. Panel istatistigi (CIPS), CADF istatistiklerinin ortalamasidir.
Paneli olusturan degiskenler heterojen olduklari i¢in her bir yatay kesit birimi igin
hesaplanan CADF test istatistik degerleri dikkate alinmaktadir. Tablo 6 incelendiginde
hesaplanan t-istatistik degerleri diizeyde genel olarak Pesaran (2007) kritik degerlerinden
biiyiik oldugundan (* simgesi ile ifade edilenler hari¢) H, hipotezi her iki degisken i¢in ayr1
ayrt reddedilmektedir. Degiskenler diizeyde birim kok igermekte ve birinci farklari
alindiktan sonra duragan hale gelmektedirler.

Hadri Kurozumi (HK) birim kok testi, KPSS testinin panel veri setleri i¢in uyarlanmisg
seklidir ve Pesaran (2007) CADF testinden yararlanilarak gelistirilmistir. Bu testte CADF
testinde oldugu gibi yatay kesit bagimliligini dikkate almaktadir. CADF testinde yer alan
sifir hipotezi ve alternatif hipotez yer degistirmektedir. Boylece CADF testinin sahte birim

kokiin varligina kars1 gii¢siizliigii ortadan kaldirilmis olmaktadir (Hadri ve Kurozumi 2012:
31):

Vie = 26 + frvi + & (5)
it = Dip€it—1 + -+ Bi1Eip—p + Vit (6)
i=1,..,N ve t=1,..,T iken z, deterministik yani hesaplanabilir ve bagiml

degiskendeki degisimi agiklayabilmektedir. Teste ait sifir hipotezi CADF testinden farkli
olarak serinin duragan oldugunu ifade etmektedir. HK testinde iki farkli test istatistigi
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kullanilmaktadir. Z37¢ ve Z5k4 N ve T sonsuza yaklasirken normal dagilima sahiptir. Testten
elde edilen bulgular asagidaki tablolarda verilmistir:

Tablo: 7
HK Birim Kok Testi Sonuclari

Test Test istatistik Degeri Olasihik Degeri
GDP

Vi -0.8872 0.8125

ZiA -2.0816 0.9813
FDI

Vi -0.2825 0.6112

Zi 3.7063 0.0001

Testte yer alan optimal gecikme uzunlugu AIC ve SIC bilgi kriterlerine gore
belirlenmistir. Z;7¢uzun dénem varyansin Sul vd. (2005) yontemiyle hesaplanan panel
genisletilmis KPSS test istatistigini ifade etmektedir. Z44 uzun dénem varyansin Choi
(1993), Toda ve Yamamato (1995) yontemiyle hesaplandigi panel genisletilmis KPSS test
istatistigini ifade etmektedir. Tablo 7°de goriildiigii lizere degiskenlerin olasilik degerleri
0.05’ten bliyiik ve anlamsizdir. Yani degiskenler diizeyde birim kok icermektedirler ve

edilen sonuglar CADF testi sonuglarini desteklemektedir.

Panel veri analizinde kullanilan panel es biitiinlesme testlerinin yapist degiskenlerin
yatay kesit baimlhiligi / bagimsizligi ve heterojenite / homojenite Ozelliklerine gore
degismektedir. Caligmada kullanilan degiskenler heterojen ve yatay kesit bagimliligina
sahip oldugu i¢in Durbin Hausmann es biitiinlesme testi kullanilmigtir. Westerlund (2008)
tarafindan gelistirilen DH yatay kesit bagimliligin1 dikkate almakta birlikte, gozlem
sayisinin zaman boyutundan kiigiik oldugu durumlarda da etkin sonuglar vermektedir
(Westerlund, 2008: 195).

Durbin Hausmann testine ait DH, paneli olusturan degiskenlerin egim katsayialrt
heterojen olmasi durumunda dikkate almirken ve DH,, paneli olusturan degiskenlerin egim
katsayilari homojen oldugunda dikkate alimmmaktadir (Westerlun, 2008: 198-199). Bos
hipotez biitiin yatay kesit birimleri i¢in es biitlinlesme iliskisinin olmadigini ifade
etmektedir.

Tablo: 8
EAGLEs Ulkeleri icin DH Testi Sonuclar:
Test Test istatistigi Olasilik Degeri
DHg 2.025 0.021*
DHp -1.612 0.947

*: %5 'te anlamhiligy ifade etmektedir.

Tablo 8 incelendiginde verilerin heterojen oldugu durumda dikkate alinan DH,; test
istatistiginin olasilik degeri istatistiki olarak anlamli oldugu anlasiimaktadir. Bu nedenle
degiskenler arasinda es biitiinlesme olmadigini varsayan bos hipotez reddedilmektedir,
degiskenler arasi es biitiinlesme iligkisi vardir bu da G ve FD degiskenlerinin uzun donemde
birlikte hareket ettigi anlamina gelmektedir. Ayrica paneli olusturan degiskenlerin heterojen
olup olmamalarinin yarattig1 fark tabloda yer alan sonuglardan agikca goriilmektedir.
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Panel nedensellik yazinina yon veren dort temel test mevcuttur. Bunlardan biri de
Granger nedensellik testi ile benzerlik gosteren Dumetriscu Hurlin (2012) DH panel
nedensellik testidir. Ancak panel Granger nedensellik testinden farkli olarak es biitiinlesme
iligkisinin varligi ya da yoklugu durumunda da uygulanabilmektedir. Bu testin bir bagka
avantaj1 ise yatay kesit bagimliligi / bagimsizlig1 ayrica homojenite / heterojenite varliginda
da uygulanabilir olmasidir. Ug farkl test istatistiginin (Whnc, Zhnc, Ztild) kullanildig1 bu
testte bos hipotez Hy:B; = V;= 1,2....,N degiskenler arasinda nedensellik iliskisinin
olmadigini ifade etmektedir (Dumetriscu & Hurlin, 2012: 4-5).

W hnc homojen verilerin varliginda kullanilanir ve ki kare dagilimi gosterir. Zhnc N
ve T’nin biylik oldugu durumlarda kullamlirken Ztild ise T>5+2K ya da T>6+2K
durumlarinda kullanilmaktadir ve her iki test istatistigi de normal dagilim gostermektedir
(Dumetriscu & Hurlin 2012: 1543-1554).

Tablo: 9
DH Panel Nedensellik Testi Sonuclar:
Bos Hipotez Test istatistik Degeri Olasihk Degeri
G, FD’min Granger nedeni degildir
Whne 6.300332 9.58E-10
Zhnc 2.151764 0.039400
Ztild 1.456482 0.138123
FD, G’nin Granger nedeni degildir
Whne 7.159759 2.95E-12
Zhnc 2.955684 0.005057
Ztild 2.102810 0.043725

Tablo 9’da yer alan sonuglar incelendiginde EAGLEs iilkeleri i¢in degiskenler
arasindaki nedensellik iligkisinin %35 anlamlilik diizeyinde tek yonlii oldugu anlagilmaktadir.
EAGLES iilkeleri i¢in finansal gelisimden ekonomik biiylimeye dogru tek yonlii bir
nedensellik iligkisi vardir. Dumetriscu Hurlin (2012) panel nedensellik testinde hesaplanan
Ztild degerleri dikkate alinmaktadir, bunun sebebi ise analize konu olan zaman araliginin
T>5+2K ve / veya T>6+2K yani 37>5+2(1) ve / veya 37>6+2(1) olmasidir.

5. Sonug

Finansal gelisim ve ekonomik bilylime arasindaki nedensellik iliskisinin yoniiniin
belirlenmesi, politika se¢imi konusunda 6nemli bir rol oynamaktadir. Ekonomi yazininda
nedenselligin yoniiniin agiklamaya yonelik pek ¢ok calisma bulunmaktadir. Bu ¢aligmanin
ekonomi yazininda yer alan diger ¢alismalardan farki, ele aldig iilke grubu ile uyguladigi
analiz yontemi ve c¢aligmada kullanilan veri setinin giincelligidir. Calismada “EAGLEs”
olarak simiflandirilan finansal kiiresellesme ile birlikte neo-liberal ekonomi politikalarini
benimsemis yiikselen piyasa ekonomileri olarak nitelendirilen gelismekte olan iilkeler
analize konu edilmistir. S6z konusu ekonomiler diinya ekonomisinin gelecegi adina
ekonomik biiyiime acisindan énemli bir rol iistlenmektedir.

Finansal piyasalarin karmasik yapisindan &tiirli dengeden uzak olmasi nedeniyle
calismada duragan olmayan dinamik panel veri analizine yer verilmistir. Ayrica olusturulan
modelde T>N olan gozlem sayisi sebebiyle de baskin zaman etkisini dikkate alan bu
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yonteme bagvurulmasi gerekmektedir. Elde edilen ampirik bulgulara gére, modelde yer alan
degiskenlerin egim katsayilar1 heterojendir, bu seriye gelecek herhangi bir sokun yatay kesit
birimlerini ayni derecede etkilemedigi anlamina gelmektedir. Ayrica paneli olusturan
degiskenler yatay kesit bagimlilig1 6zelligi gostermektedir. Bunun anlamu, seriye gelen bir
sok karsisinda yatay kesit birimlerinin birbirinden etkilendigidir. Elde edilen heterojenlik ve
yatay kesit bagimlilig1 bulgular1 15181nda uygulanan panel birim kdk ve panel es biitiinlesme
testlerinin yapisal 6zelliklerine karar verilmistir. Bu ¢aligmada, degiskenlerin yatay kesit
bagimlilig1 6zelligine sahip olmasindan dolay1 ikinci nesil panel birim kok testlerinden
yararlanilmis ve elde edilen sonuglarin giivenilirliginin test edilmesi amaciyla ikinci bir
panel birim kok testi olan HK testine de yer verilmistir. Uzun dénemde degiskenler arasi es
biitiinlesik iliskinin varligini incelenebilmesi icin yatay kesit bagimliligin1 dikkate alan
ikinci nesil es biitiinlesme testlerinden biri olan Durbin-H panel es biitiinlesme testi
kullanilmustir. Elde edilen sonuglara gore, degiskenler arasinda es biitiinlesik iliski vardir ve
uzun donemde ampirik modelde yer alan G ile FDI degiskenleri birlikte hareket etmektedir.

Finansal gelisim ve ekonomik biiyiime arasindaki nedensellik iligkisinin yonii DH
panel nedensellik testi ile analiz edilmistir. Uygulama bulgulari degerlendirildiginde,
EAGLEs olarak smiflandirilan gelismekte olan iilkeler icin finansal gelisimden biiyiimeye
dogru tek yonlii nedensellik iliskisinin bulundugu sonucuna ulasilmaktadir. Bu baglamda
yapilan calismanin ortaya koydugu sonug, finansal gelisimin bilylimeyi pozitif yonde
etkiledigini savunan arz g¢ekisli yaklagimi desteklenmektedir. Bu ¢alismada ortaya konan
degiskenler arasi nedensellik iliskisinin arz yonlii yaklagimi desteklemesi sonucu ile
Christopoulos ve Tsionas (2004), Apergis vd. (2007), Bangake ve Eggoh (2009), Agayev
(2012), Mercan ve Goger (2013), Arig (2014), Hayaloglu (2015), Saglam ve Eratag-Sonmez
(2017) ve Eratag-Sonmez ve Saglam (2018) calismalarindan elde edilen sonuglar benzerlik
gostermektedir.

Calismadan elde edilen sonuglar dogrultusunda, finansal gelisim ve biiylime
arasindaki arz onciillii nedensellik iliskisine dayanarak finansal derinlesmesinin arttikca
iilkelerin ekonomik biiyliimelerinin artacagini sdylemek miimkiindiir. EAGLEs kapsaminda
ele alinan iilkelerin finansal kiiresellesme dogrultusunda finansal sistemlerinin disa agilma
siiregleri incelendiginde bu siirecin ne kadar etkin bir sekilde gergeklestirildigi tartigsmalidir.
Finansal sistemin derinligi heniiz tam saglanmadan uluslararasi piyasalara entegre olmaya
calisan bu tilkelerin finansal yapilarinin kirilganliklarinin yiiksek oldugu bir gercektir. Tam
da bu nedenle, ¢alismanin arz oOnciilli yaklasimi destekleyen ve finansal gelisimden
ekonomik biiylimeye dogru oldugu vurgulanan nedensellik iliskisi dikkate alinmalidir. S6z
konusu iilkelerde finansal kiiresellesmenin etkisiyle reel getiriler Onemini yitirerek
spekiilatif kazanglarin {iretken yatirimlara baskin ¢iktigi goriilmektedir. Istikrarsiz bir
finansal sistem artan kirilganlik nedeniyle krizlere yatkin hale gelmektedir ve s6z konusu
krizler daha sonra uluslararasi bir hal kazanarak, ulusal ekonomi politikalarinin da
denetimini giiclesmektedir. Finansal gelisimden biiylimeye dogru olan nedensellik iliskisi,
gelismekte olan {ilkeler icin finansal piyasalardaki derinligin ekonomik biiyiime
performansinin  stirdiiriilebilirligini sagladigini agikca gostermektedir. Bu bulgu ile
ekonomik bilylimenin siirdiiriilebilmesi i¢in olugturacak yeni politika 6nermelerinde finansal
sistemin etkinligi ve derinlesmesi kavramlarina dncelik verilmesi gerektigi goriilmektedir.
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Ancak unutulmamalidir ki ekonometrik uygulamalar tek basina genel gecer bir ¢6ziim
Onerisi sunmamaktadir. Glincel ekonometrik yontemleri arag olarak kullanan iktisadi
analizlerin teorik temellere dayandirilmasi bir zorunluluktur.

Strdiiriilebilir ekonomik biiylime gelismekte olan iilkelerin karsilagtiklari temel
sorunlar arasinda yer almaktadir. Finansal gelismisligin artmasini amaclayan ekonomi
politikalar1 temelde ekonomik biiyiimeyi arttirmayr hedeflemektedir. Ulkelerin icinde
bulundugu farkli yapisal kosullar dikkate alinmadan uygulamaya konacak bir ekonomi
politikas1 basarili olamayacaktir. Farkli siniflandirmalar altinda farkli pek ¢ok analize konu
olan gelismekte olan iilkeler i¢in, iilkelere 6zgii ekonomin yapisal sorunlara da yer verilen,
finansal piyasalar ile reel piyasanin 6zellikle ekonomik biiyiime adina birbirinin rakibi degil
tersine birbirini tamamlayic1 iki unsur oldugu gozetilerek, yeni politika Onerilerinde
bulunulmali ve tilkelere 6zgii yapisal sorunlarin kaynaklarina yonelik ¢6ziim Onerileri
sunulmalidir.
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Abstract

Global competition enables countries’ advantageous sectors to stand out as an indicator of their
economic power. The importance of these sectors may vary by country or the time period they operate
in. The textile industry is one of the sectors that significantly contributes to Turkey’s economic growth.
Thus, it is important to monitor the financial activities of the firms in the textile sector as a performance
indicator since it is evident that the financial efficiency of each company will contribute positively to
the overall efficiency of the whole sector. In this study, the financial activities of 19 firms in the textile
sector being traded on Borsa Istanbul (BIST) for the period 2008-2017 are examined. For efficiency
analysis, DEA (Data Envelopment Analysis) -Window Analysis method was applied by using financial
indicators of these companies. It was observed that the highest average efficiency value of the
companies was realized in 2017 with 94.09%. The average activity levels in other years were found to
be in the range of 60%-90%. In the empirical analysis, the efficiency values of the top five companies
were determined to be at the level of 90%-100%. DESA has achieved the most successful performance
in average efficiencies with a score of 98.04 when the whole period is considered. SONMEZ and
MENDERES firms have taken the second and the third places with scores of 97.40 and 94.74,
respectively. The close performances of the top three firms were also observed in three-years windows.
However, in the three-year window analysis, SONMEZ ranked the first, DESA ranked the second and
MENDERES ranked the third according to their average scores. One of the reasons for this small
difference between the rankings is that, firstly, the firms’ performances have been very close to each
other, and secondly the effect of the low score (76.11) obtained by SONMEZ in 2008 has been
diminished for the firm in the three-year window analysis. KARSU occupied the last place with the
lowest average efficiency score in both rankings.

Keywords . Efficiency, Performance, Textile, DEA, Window Analysis.
JEL Classification Codes: C61, C67, L67.
Oz
Kiiresel rekabet ile iilkelerin ekonomik gliglerinin bir gostergesi olarak istiin olduklar
sektorler ©ne c¢ikmaktadir. Bu sektdrlerin &nemi {ilkeden iilkeye veya donemsel olarak
degisebilmektedir. Tekstil sektorii, Tiirkiye’nin ekonomik biiylimesine 6nemli katki saglayan
sektorlerden biridir. Tekstil sektoriindeki firmalarin finansal etkinliklerinin performans gostergesi

olarak takip edilmesi dnemlidir. Her bir firmanin finansal etkinli§inin, sektoriin toplam etkinligine
olumlu katki saglayacagi agikardir. Bu ¢alismada, Borsa Istanbul’da (BIST) hisse senetleri islem goren
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tekstil sektoriindeki 19 firmanin 2008-2017 dénemi i¢in finansal etkinlikleri incelenmistir. Etkinlik
analizi i¢in firmalarin finansal gostergelerine gore VZA (Veri Zarflama Analizi)-Pencere Analizi
yontemi uygulanmistir. Firmalarin en yiiksek ortalama etkinlik degerinin %94,09 ile 2017 yilinda
gerceklestigi goriilmiistiir. Diger yillardaki ortalama etkinlik diizeylerinin %60-%90 araliginda
bulundugu tespit edilmistir. Ampirik analizlerde ilk 5 firmanin etkinlik degerlerinin %90-%2100
araliginda oldugu belirlenmistir. Yillik etkinlik skor ortalamalarinda, DESA 98.04 skoruyla en basgarilt
performansi elde etmistir. Sirasiyla SONMEZ 97.40 ve MENDERES 94.74 ile ilk {i¢ siray1
olusturmuslardir. Ilk {i¢ siradaki firmalarin birbirlerine yakin performanslar iiger yillik pencerelerde
de gozlenmistir. Fakat ortalama skorlarda, iiger yillik pencere analizinde SONMEZ ilk sirada yer
alirken, DESA ikinci ve MENDERES ise iigiincii olmustur. Siralamalar arasindaki bu kiiciik farkliligin
sebeplerinden ilki performanslarin ok yakin seyretmesi, ikincisi ise 2008 yilinda SONMEZ firmasimin
elde ettigi diigiik puanin (76.11) etkisinin, {i¢ y1llik pencere analizinde azalmig olmasidir. KARSU ise
her iki siralamada da en diisiik ortalama etkinlik skoru ile son sirada yer almustir.

Anahtar Sozciikler . Etkinlik, Performans, Tekstil, VZA, Pencere Analizi.

1. Introduction

The textile industry has shifted its traditional production, which started in the early
periods of history, to mass production with the Industrial Revolution. This has become an
indispensable industrial sector in the industrialization process of many countries. In spite of
the increasing competition, it continues to be an important industrial sector where a wide
variety of products are produced with the support of technological development today. The
textile sector is a labor-intensive and capital-intensive industry that includes enterprises
engaged in yarn, weaving, knitting and textile-finishing operations (iSO, 2014: 1-52).

It has become a necessity for companies to manage their resources efficiently and
productively. In this framework, financial efficiency measures are becoming increasingly
important for firms to enter emerging markets, increase market share, and anticipate
partners’ profitability.

This study aims to determine the performance-based efficiencies of textile firms
using financial data. Some of the financial indicators for the 2008-2017 period of the
companies included in the analysis are summarized in Table 1.

Table: 1
Financial Information of Textile Firms (TL)
YEAR SALES NET INCOME ASSETS EQUITY
2008 2,948,068,178 -94,438,298 3,719,943,038 2,069,288,812
2009 2,674,111,017 9,213,523 3,603,272,404 2,105,726,490
2010 3,188,595,238 60,707,954 4,090,853,536 2,439,780,483
2011 3,991,904,989 279,942,042 5,036,984,985 2,941,825,316
2012 3,927,461,692 39,816,255 5,185,210,674 3,027,037,312
2013 4,251,960,426 -12,973,701 5,783,098,583 2,981,220,689
2014 4,729,472,580 259,245,467 6,362,471,142 3,100,949,769
2015 4,832,433,670 174,386,236 6,978,686,413 3,310,748,922
2016 5,231,312,332 61,416,653 7,719,501,702 3,571,915,086
2017 6,698,745,431 308,635,519 8,919,853,288 4,029,166,290
TOTAL 42,474,065,553 1,085,951,650 57,399,875,765 29,577,659,169

Source: <www.kap.org.tr>, 11.04.2019.
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After the introduction section, the second section summarizes domestic and foreign
literature. In the third section, Window Analysis (a DEA based method) is explained. In the
fourth section, the financial activity results for textile firms during the analysis period are
explained. In the fifth section, the conclusions and suggestions for further research are
included.

2. Literature Review

The DEA-Window analysis method has applications in the fields of banking, ports,
economics, energy, tourism, and health care. Some of the domestic and foreign literature
done in this framework is briefly summarized below.

Webb (2003) aimed to determine the effectiveness levels of retail banks in the UK
by using the DEA-window analysis. A 1980-1995 period dataset was used for the analysis.
It was determined that the long-term average tends to decline in efficiency.

Asmild et al. (2004) applied the DEA method by using the Malmquist Index to
determine the time-varying efficiency of the five major banks that manage 90% of the
Canadian banking sector with 1981-2000 period data. It was found that using the Malmquist
Indexes with the DEA-window analysis in the measurement of efficiency yielded
appropriate results.

The activity of container ports in the world was analyzed by Cullinane et al. (2004)
with 200 observations from 1992-1999 data using the DEA-window analysis method. The
results of the analysis obtained were evaluated comparatively.

Sufian and Majid (2007) conducted a DEA-window analysis to determine the
relationship between commercial bank efficiency and stock prices in Singapore during 1993-
2003. According to empirical analysis, Singapore commercial banks were found to be
efficient at 95.4%. It has been determined that there is a very small statistical response
between stock prices and cost effectiveness.

Chung et al. (2008) aimed to model the production of the product mix for long-lasting
efficiency and profitability, using DEA-window analysis for a semi-conductor factory in
Taiwan.

Halkos and Tzeremes (2009a) aimed to determine the efficiencies of the economic
growth of 25 EU (European Union) countries by DEA-window analysis for the 1995-2005
period dataset. It was determined that the enlargement policies of the EU adversely affected
the economic development of the former 15 EU Member States.

In the study of Halkos and Tzeremes (2009b), the 1980-2002 period data set was
analyzed with the DEA-window analysis method in order to determine the relationship
between national income and the environmental efficiencies of 17 OECD countries. It was
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found that increasing economic activities do not protect the environment, and therefore it is
important in the development method as well as the development itself.

Kazley and Ozcan (2009) applied DEA-window analysis to determine the use and
efficiency of electronic medical information of hospitals with the data obtained from the
American Hospitals Association and the Health Information Management Systems Group.

Yang and Chang (2009) analyzed the activities of telecommunication companies in
Taiwan with the 2001-2005 period dataset. From the empirical analyzes, the following
conclusions were reached. With the acquisitions, high-scale efficiency is achieved in the
short term. With a growing market share, the financial portfolio assists firms in reaching the
best scale, and competition is increasing with the liberal market structure.

Al-Eraqi et al. (2010) assessed the effectiveness of 22 cargo ports in East Africa and
the Middle East. The dataset covers the period 2000-2005. In this study, it was determined
that the five major ports were inefficient, whereas the small ports were efficient.

Pulina et al. (2010) examined the size and efficiency relationship of the 20 regions of
Italy. DEA-window analysis was used for the 2002-2005 data in the analysis. The hotels
were compared in terms of technique and scale activities.

Park et al. (2011) aimed to determine the efficiencies of companies using DEA-
window analysis for the 2006-2010 period dataset for 20 large Korean construction
companies.

Zhang et al. (2011) analyzed data from the 1980-2005 period in 23 developing
countries in terms of total factor energy efficiency. According to the empirical analysis
results, Botswana, Mexico, and Panama have been identified as the countries with the best
energy efficiency.

Afzal and Lawrey (2012) attempted to determine comparatively the information-
based development levels of ASEAN-5 (5 Southeast Asian Countries) for the 2005-2010
period. The analysis variables are information, production, distribution, and usage. In the
study, the highest average for knowledge acquisition was found in Indonesia with 97.63%,
the highest average for knowledge generation in Thailand with 91.09%, the highest average
for information dissemination was Singapore with 95.86%, and the highest average for
information use was the Philippines by 97.18%.

Chou et al. (2012) applied DEA-window analysis to the 2005-2010 dataset to
determine the country’s science and technology efficiency levels. According to the empirical
analysis, it was found that Japan is the most efficient country at the average efficiency level.

Pjevcevic et al. (2012) measured the activities of the 5 harbors on the Danube River
in Serbia. For this purpose, the 2001-2008 period dataset was analyzed.
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Kahveci et al. (2013) aimed to determine the performance of Turkish deposit banks
by DEA-window analysis. For these purposes, a two-stage model was developed for the
banks’ 2006-2011 period data.

Sueyoshi et al. (2013) determined the environmental performance of coal-fired power
plants in the USA by DEA-window analysis. For this, 1995-2007 period data were used in
the analysis.

Wang et al. (2013) analyzed the 2000-2008 dataset to measure the environmental and
energy efficiency of 29 administrative regions of China with the DEA-window analysis
method. In this context, it was found that the eastern region had the highest efficiency, while
the western region of China has the worst energy and environmental efficiency. It was also
found that China’s energy and environmental efficiency showed an overall increase in 2008
compared to 2000.

In the study of Li (2014), DEA-window analysis was conducted using the 2000-2010
dataset to determine the tourism activity of 31 regions of China. According to the empirical
analysis, the effectiveness of the tourism industry as a whole has increased, and the diversity
of each region has been increasing. In eastern cities such as Beijing, Tianjin and Shanghai,
tourist activity has been found to be less efficient in regions such as Jilin, Sichuan and Gansu
in the high, middle and western regions.

Meng et al. (2014) analyzed the 1996-2011 dataset with DEA-window analysis to
assess the complexity and inefficiency of the mixed energy consumption of 16 APEC
member countries. 16 APEC countries have reached the conclusion that fossil fuels are still
an important part of energy consumption.

Nguyen et al. (2014) used the 1995-2011 period dataset to examine profit efficiency
and cost trends in the Vietnam banking sector through DEA-window analysis. Empirical
findings indicate that state banks are more efficient than private banks. It has been
determined that overall activity tends to increase during the analysis period. In the
Vietnamese banking sector, it was found that cost efficiency was 0.90, and profit efficiency
was about 0.75.

Repkova (2014a) aimed to determine the effectiveness of the Czech Republic
banking sector. DEA-window analysis was applied to the 2003-2012 period dataset.
According to empirical analysis, efficiency based on the constant rate of return is 70%-78%,
and the efficiency based on the variable rate of return is 84% -89%.

Repkova (2014b) was targeted to estimate the effectiveness of the Slovak commercial
banks using DEA-window analysis for the 2003-2012 data set. Large banks in the Slovak
banking sector have been found to have low efficiency compared to small and medium-sized
banks. On the other hand, average efficiency increased in the period of 2003-2008, but
average efficiency decreased in the period of 2008 and 2010-2011.
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Wu et al. (2014) aimed to determine the economic cycle activity of 30 regions of
China with 2005-2010 period data. It has been determined that sustainable development
policies can be achieved through coordination between central and regional administrations.

In the Dyck (2015) study, the effectiveness of 6 ports in West Africa was determined
by DEA-window analysis. In the study, it was determined that 4 of the 6 ports using the
2006-2012 period data maintained an average efficiency score of 76% or higher.

Kutlar et al. (2015a) aimed to determine the efficiencies of 31 railway companies
throughout the world through DEA-window analysis. For this purpose, the 2000-2009 period
data set was analyzed. DEA window analysis shows that all firms have a stable average
efficiency level.

In Kutlar et al. (2015b), 23 DEA-window analysis was applied to measure the
dynamic efficiency of the Turkish Bank for 2003-2012 period data. The average efficiency
value for all banks was found to be the highest in windows covering the 2006-2009 and
2007-2010 periods.

Shawtari et al. (2015) aimed to differentiate the activities of Islamic bank and
conventional bank groups by applying DEA-window analysis to the 1996-2011 dataset of
banks in Yemen. In the analysis, it was found that efficiency in all of Yemen’s banks tended
to fall, while most conventional banks were stable but inefficient. On the other hand, it was
found that Islamic banks are more efficient.

The effectiveness of the renewable energy capacity established by Storto and Capano
(2015) in 31 European countries was determined by DEA-window analysis. In this study,
the 2002-2011 period data was used. It was found that the installed capacity in the countries
of the sample had very low levels of efficiency, and that a majority of them were inefficient.

In a study conducted by Al-Refaie et al. (2016), the efficiency and energy efficiency
of the Jordanian industry sector, the Malmquist Index and DEA-window analysis, and the
1999-2013 period dataset was used. On the other hand, periodic efficiency differences were
also identified.

Kaya and Cinar (2016) conducted an efficiency measurement with the hybrid Multi-
Event DEA-window analysis model developed for 11 major banks operating in the Turkish
banking sector for the 2003-2013 period data.

Ohe and Peypoch (2016) aimed to determine the efficiency of the Ryokans, which
are traditional accommodation hotels in Japan, with the 2005-2012 period data through the
DEA-window analysis method. According to the results of analysis, large ryokans were
found to be more effective than small ryokans.
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Sharifian et al.’s (2017) study evaluated the efficacy measures of Shiraz University
departments for the period 2009-2014. It was found that double-boundary DEA-window
analysis gave more accurate results.

3. Data and Methodology

BIST has 24 companies operating in the textile sector. In this study, full data of 19
firms were obtained for the 2008-2017 period. Financial data was obtained from
www.kap.org.tr and from the websites of the companies. Empirical analyses were made with
the data of the companies. Mentioned below.

Table: 2
Names and Codes of Textile Firm

FIRMS CODES
1 Akin Tekstil A.S. AKIN
2 Arsan Tekstil Ticaret ve Sanayi A.S. ARSAN
3 Bilici Yatirim ve Ticaret A.S. BILiCI
4 Birko Birlesik Koyunlulular Mensucat Ticaret ve Sanayi A.S. BIRKO
5 Birlik Mensucat Ticaret ve Sanayi Isletmesi A.S. BIRLIK
6 Bossa Ticaret ve Sanayi isletmeleri A.S. BOSSA
7 Dagi Giyim Sanayi ve Ticaret A.S. DAGI
8 Derimod Konfeksiyon Ayakkabi Deri Sanayi ve Ticaret A.S. DERIMOD
9 Desa Deri Sanayi ve Ticaret A.S. DESA
10 Esem Spor Giyim Sanayi ve Ticaret A.S. ESEM
11 Hateks Hatay Tekstil Isletmeleri A.S. HATEKS
12 Karsu Tekstil Sanayi ve Ticaret A.S. KARSU
13 Kordsa Global Endiistriyel Iplik ve Kord Bezi Sanayi ve Ticaret A.S. KORDSA
14 Liiks Kadife Ticaret ve Sanayi A.S. LUKSKA
15 Menderes Tekstil Sanayi ve Ticaret A.S. MENDERES
16 Soktas Tekstil Sanayi ve Ticaret A.S. SOKTAS
17 Sonmez Pamuklu Sanayi A.S. SONMEZ
18 Yatas Yatak ve Yorgan Sanayi ve Ticaret A.S. YATAS
19 Yiinsa Yiinlii Sanayi ve Ticaret A.S. YUNSA

The study evaluates the financial performance of the textile sector firms that are
traded in BIST between 2008 and 2017 by calculating the efficiency scores using the DEA-
window method. For the DEA-window analysis method applied, the input and output factors
are tabulated below (Kula & Ozdemir, 2007: 63-64; Kula et al., 2009: 195; Baskaya & Avci-
Oztiirk, 2012: 184; Erdogan & Yildiz, 2015: 136; Cetin, 2006: 266).

Tablo: 3
Input and Output Factors for Evaluation

FACTORS FORMULAS INPUT/OUTPUT
Current Ratio Current Assets/Short Term Liabilities Input
Acid Test Ratio (Current Assets-Inventories)/Short Term Liabilities Input
Financial Leverage Ratio Liabilities/Total Assets Input
Receivable turnover in days Average Recievables*Days in the year/Sales Input
Inventory turnover in days Average Inventory*Days in the year /Cost of goods sold Input
Net Profit Margin Net Income/Sales Output
Return on Assets Net Income/Total Assets Output
Return on Equity Net Income/Equity Output

3.1. Data Envelopment Analysis
A nonparametric technique known as Data Envelopment Analysis (DEA) was

developed by Charnes, Cooper, and Rhodes (CCR, 1978) and was based on Farrell’s (1957)
efficiency measurement opinion. While Farrell’s original idea is concerned with one input
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and one output, the DEA method of Charnes, Cooper, and Rhodes can relate to cases where
organizations (i.e., decision-making units, (DMUs)) use multiple inputs to produce multiple
outputs simultaneously. A DMU is defined as the concrete or intangible system responsible
for transforming inputs into outputs, and whose performance is evaluated. Examples of such
units to which DEA has been applied include nations, banks, hospitals, schools, airports, tax
offices, libraries, universities or their departments, and also environmental and energy
organizations (Emrouznejad et al., 2008; Ray, 2004; Cook & Seiford, 2009; Sézen & Alp,
2009; Alp & Sozen, 2011). Note that one advantage of DEA is that it can be applied to non-
profit organizations participating in public programs.

DEA is a powerful new methodology for organizing and analyzing data and for
identifying best-practice frontiers. The basic idea of DEA is to identify the most efficient
decision-making unit/s among all DMUSs. The most efficient DMU is called a pareto-optimal
unit and is considered the standard for comparison for all other DMUs. DEA uses linear
programming technique to determine the efficiency frontier. The points that lie on the
frontier constitute the efficient companies’ DMUs, and the inefficient companies’ DMUs lie
below the frontier.

Figure: 1
Comparison of Theoretical Frontier, DEA and Regression Line

Cratpeat

Theaorsetical frontier

Best practice
frontier

Regression line

Trpat ==

DEA has a major advantage over all other similar efficiency measurement techniques
because of its methodology, which is directed to frontiers rather than central tendencies.
Parametric approaches fit a regression line through the center of the data, while the DEA
covers the data from the top with a piecewise linear surface. DEA focuses on every
individual observation rather than averages and estimation of parameters associated with
parametric approaches.
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The aim of DEA is to quantify the distance to the efficient frontier for every DMU.
The measure of performance is expressed in the form of an efficiency score. After the
evaluation of the relative efficiency of the present set of units, DEA shows how inputs and
outputs have to be changed in order to maximize the efficiency of the target DMU. DEA
suggests a benchmark for each inefficient DMU at the level of its individual mix of inputs
and outpults.

DEA models can be classified by two criteria: type of scale effects and model
orientation. The first criterion determines the assumptions concerning the scale effects
accepted in the model (constant returns to scale (CRS), or variable returns to scale (VRS)).
The model orientation approach indicates whether the objective is the minimization of
input(s), such as the cost of production, or the maximization of a particular output such as
profit. In this study, we used the output - oriented CCR (CRS) model, by which the efficiency
score is determined by holding inputs constant and assessing to what extent outputs would
have to be improved (increased) in order for a DMU to be considered efficient.

The dual form of the CCR (CRS) output-oriented model is as follows:

S m
max h, =¢+=.>"S, 7 + = S,
r=>1 =1
Subject to
¢'yro_§ :;i’jyrj +S:=O
i=1
E A; X + Sy = X
=1
;.S ,S, =0
j =1, ,n, i=31,....m, r =1, , S

Where the subscript o represents the DMU being assessed and ho is the efficiency

score of DMU,. Xij yyj denotes the input i and output r of DMU;, respectively. € is an arbitrary
small “non-Archimedian” number. -, <=+ arethe slacks in the i"and the r" input and

output, and n, m, and s are the number of DMUSs, inputs, and outputs, respectively.

From the dual CCR model, output augmentation is accomplished through the variable
@ . If ¢ is greater than 1.0 (or 100) and/or the slacks are not zero, then the DMU under

investigation is inefficient; to improve and shift the DMU towards onto the frontier, a
proportional increase of ¢ for all outputs is required, followed potentially by an adjustment
of individual slacks.

115



Apan, M. & I. Alp & A. Oztel (2019), “Determination of the Efficiencies of Textile Firms Listed
in Borsa Istanbul by Using DEA-Window Analysis”, Sosyoekonomi, Vol. 27(42), 107-128.

3.2. Window Analysis

In many DEA applications, cross-sectional data are used and each DMU unit is
observed only one time in the studies. If multi-period data exist in combination with the
individual efficiency of each DMU, it is often important to perform a panel data analysis
where the focus is on changes in efficiency over time. However, for this purpose, one
approach to performing longitudinal analysis is to compare cross-sectional performance
series across the number of time periods in the study. This approach introduces variability
into the analysis because it treats the performance of a DMU in each time period as
independent from its performance in the previous period. Also, with this approach, it is not
feasible to ascertain trends in performance or to observe persistence of efficiency or
inefficiency, whereas the window analysis approach corrects some of these problems. In
such a setting, it is possible to perform DEA over time using a moving average analogue (of
time series), where a DMU in each different time period is treated as a distinct DMU.
Specifically, a DMU’s performance in a particular period is contrasted with its performance
in other periods in addition to the performance of the other DMUs (Charnes et al., 2004; Day
et al., 2004) While ordinary DEA results table can be named as a “static table”, a window
analysis results table is regarded as a “dynamic table”.

The following concepts and formulas can be used in an application of a window
analysis:

n = number of DMUs
k = number of periods
w = number of windows
p = length of windows

In this study, the number of DMUs (the number of firms, n) is 19. The number of
periods (k) is 10, as the years of observation are from 2008 to 2017. The performance of
firms may be dependent on the previous two years, so the window length (p) is 3. In this
application,

# of windows: w=k - p + 1= 10- 3 + 1=8.
# of DMUs in each window: w*p=8*3=24.
# of different DMUs: n*p*w =19*3*8 = 456.

The structure of Table 9 in appendix portrays the underlying framework of the
window analysis. For the first window, AKIN firm is represented within the constraints of
the DEA model as though it were a different DMU during the three-year (2008, 2009, 2010)
sample set of 19 DMUs. Hence, when a firm is evaluated for its year 2008 efficiency, its
own performance data for years 2008, 2009, and 2010 are included in the constraint sets,
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along with similar performance data obtained from other nations for the years 2009 and
2010. Thus, the results of the first window consist of 24 scores under each of the columns
2008, 2009, and 2010, corresponding to each row of firms. Then the window is shifted one
period, and an analysis is performed on the second three-year (2009, 2010, and 2011) set of
observations for the 19 DMUSs. If there are more periods, then the process continues in this
manner, shifting the window forward one period at a time.

4. Results of Analysis: DEA-Window Application for the Determination of
Textile Firms Efficiencies

DEA-window analysis helps assess the activities of textile firms that perform as
moving averages over different time periods. In this respect, DEA-window analysis extends
the evaluation period and reference size of textile firms with a moving average. Thus, the
discrimination power of the DEA method arises when textile firms increase the size of the
evaluation. As shown in Table 4 below, when a new time dimension is added to each
window, the first added time dimension is reduced. The first window (Window 1): It covers
2008, 2009, and 2010 years. In the second window (Window 2), 2008 will be lowered and
the 2011-year window will be added. The third window (Window 3) will be considered to
be 2010, 2011, and 2012. The fourth window (Window 4) will be considered to be 2011,
2012, and 2013. The fifth window (Window 5) will be considered to be 2012, 2013, and
2014. The analysis will take place until the eighth window (Window 8) 2015, 2016, and
2017 is analyzed.

Table: 4

Windows Breakdown
WINDOWS BREAKDOWN
Window 1 2008 2009 2010
Window 2 2009 2010 2011
Window 3 2010 2011 2012
Window 4 2011 2012 2013
Window 5 2012 2013 2014
Window 6 2013 2014 2015
Window 7 2014 2015 2016
Window 8 2015 2016 2017

The annual and average activity values of textile firms covering the period 2008-2017
are presented in Table 5 below.

Table: 5
Average Efficiencies of Textile Firms (2008-2017)
FIRMS 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017  AVERAGE
AKIN 57.24 75.05 96.24 97.79 96.36 93.19 100.00 100.00 99.84 100.00 91.57
ARSAN 61.06 69.66 85.35 100.00 100.00 100.00 100.00 94.76 99.14 100.00 91.00
BILICI 100.00 95.28 100.00 85.36 75.18 77.92 100.00 88.59 7491 97.33 89.46
BIRKO 54.36 55.38 69.77 79.17 88.74 73.77 70.87 70.00 84.49 100.00 74.66
BIRLIK 55.40 85.30 88.49 84.21 100.00 51.40 58.76 89.12 80.51 100.00 79.32
BOSSA 82.35 66.97 70.76 86.22 80.78 79.88 83.91 96.26 99.46 90.75 83.73
DAGI 51.54 62.37 80.61 100.00 73.57 58.38 75.85 98.54 70.43 53.08 72.44
DERIMOD 47.71 48.04 59.63 83.08 98.81 100.00 100.00 100.00 100.00 99.23 83.65
DESA 100.00 99.94 99.14 100.00 100.00 94.02 100.00 99.88 87.47 100.00 98.04
ESEM 64.34 18.07 100.00 100.00 96.89 100.00 99.46 76.62 56.46 100.00 81.18
HATEKS 79.10 84.59 94.40 99.30 91.57 83.07 80.43 86.47 100.00 100.00 89.89
KARSU 49.90 50.62 63.90 67.08 69.07 64.95 67.38 75.44 76.36 88.84 67.35
KORDSA 56.08 72.28 79.35 93.10 91.23 99.05 100.00 87.63 90.83 97.38 86.69
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LUKSKA 46.54 58.84 79.12 87.06 96.77 67.29 76.82 72.95 84.36 77.14 74.69

MENDERES 75.79 93.74 97.38 100.00 86.74 99.38 99.68 94.71 100.00 100.00 94.74
SOKTAS 53.78 59.48 69.97 89.76 86.89 97.47 97.74 100.00 100.00 97.01 85.21
SONMEZ 76.11 100.00 100.00 100.00 97.87 100.00  100.00 100.00 100.00 100.00 97.40
YATAS 53.78 60.47 61.95 63.46 61.40 74.63 80.99 91.71 92.12 100.00 74.05
YUNSA 63.41 65.77 72.03 81.66 80.44 88.63 96.82 78.36 62.07 87.05 77.62
AVERAGE 64.66 69.57 82.53 89.33 88.02 84.37 88.88 89.53 87.29 94.09 83.83

According to the average activity values of textile firms, DESA first with 98.04%,
SONMEZ second with 97.40%, MENDERES third with 94.74%, AKIN with fourth with
91.57%, and ARSAN 91.00% is in fifth place with scores. These firms are followed by
HATEKS, BILICI, KORDSA, SOKTAS, BOSSA, DERIMOD, ESEM, BIRLIK, YUNSA,
LUKSKA, BIRKO, YATAS, DAGI and KARSU, respectively. On the other hand, the years
covering the average efficiency values of the textile companies had different values. The
highest average value was realized as 94.09% for the year 2017. In second place, 2015
received 89.53%. It is ranked 89.33% in 2011, 88.88% in 2014, 88.02% in 2012, 87.29% in
2016, 84.37% in 2013, and 82.53% in 2010, respectively. The distribution of efficient firms
over the years according to these results is presented in Table 6 below.

Table: 6
Distribution of Efficient Firms Over the Years (2008-2017)

2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017

BILICI SONMEzZ  BILICQ ARSAN ARSAN ARSAN AKIN AKIN DERIMOD AKIN
DESA ESEM DAGI BIRLIK  DERIMOD ARSAN DERIMOD HATEKS ARSAN
SONMEZ DESA DESA ESEM BILICi SOKTAS MENDERES BiRKO

ESEM SONMEZ  DERIMOD  SONMEZ SOKTAS BIRLIK

MENDERES DESA SONMEZ DESA

SONMEZ KORDSA ESEM
SONMEZ HATEKS

MENDERES

SONMEZ

YATAS

BILICI and DESA for the year of 2008, SONMEZ for the year of 2009, BILICI,
ESEM, and SONMEZ for the year of 2010, ARSAN, DAGI, DESA, ESEM, MENDERES,
and SONMEZ for the year of 2011, ARSAN, BIRLIK, and DESA for the year 2012,
ARSAN, DERIMOD, ESEM, and SONMEZ for the year 2013 and 7 firms for the year 2014,
AKIN, ARSAN, BILiCi, DERIMOD, DESA, KORDSA, and SONMEZ and for the year
2015, AKIN, DERIMOD, SOKTAS, SONMEZ were found efficient. In 2016 DERIMOD,
HATEKS, MENDERES, SOKTAS, SONMEZ and in 2017 10 firms AKIN, ARSAN,
BIRKO, BIRLIK, DESA, ESEM, HATEKS, MENDERES, SONMEZ, and YATAS were
found efficient.

The performances of the textile firms according to the average values of the activity
values in each window are detailed below in Table 7.

When all the windows are examined, SONMEZ firm has the highest average
efficiency score with 98.74% points. This is followed by 98.08% by DESA, 95.71% by
MENDERES, 94.07% by AKIN and 93.26% by ARSAN. These five firms are distinguished
from other firms by the highest average efficiency value and constitute 90%-100% of the
group. In the second group, the HATEKS firm, the KORDSA firm, the BILICI firm, the
DERIMOD firm, the ESEM firm and the BOSSA account for 89.75%, 88.76%, 87.24%,
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86.09%, 84.67%, and 83.31% respectively, with 80% -90% of the total. The third group is
BIRLIK 79.33%, YUNSA 79.16%, LUKSKA 76.98%, DAGI 76.00%, BIRKO 74.83% and
YATAS 73.45%, respectively. Efficiency score is 67.24 points for KARSU.

Table: 7
Average Efficiency Scores For Each Textile Firm in Each Window
2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015
FIRMS 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 AVERAGE
2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017
SONMEZ 92.04 100.00 98.82 100.00 99.05 100.00 100.00 100.00 98.74
DESA 100.00 99.10 100.00 100.00 96.98 96.98 96.34 95.26 98.08
MENDERES 85.14 100.00 94.39 96.48 95.49 99.76 97.05 97.34 95.71
AKIN 70.30 92.86 99.98 100.00 92.73 96.82 99.90 99.94 94.07
ARSAN 76.78 82.68 92.68 100.00 100.00 97.98 97.05 98.87 93.26
HATEKS 83.48 92.98 97.15 93.50 83.04 82.09 90.39 95.36 89.75
KORDSA 61.62 82.01 92.35 97.82 96.22 95.90 94.63 89.53 88.76
BiLiCi 96.85 94.84 86.24 82.48 82.80 87.62 85.58 86.43 87.86
SOKTAS 54.46 75.33 79.96 94.81 98.14 98.01 98.70 98.51 87.24
DERIMOD 43.36 57.96 88.33 99.80 100.00 100.00 100.00 99.23 86.09
ESEM 60.80 72.69 96.89 100.00 99.85 92.17 76.98 78.00 84.67
BOSSA 68.22 74.95 83.71 86.77 77.25 85.60 96.01 93.95 83.31
BIRLIK 81.84 81.75 88.48 80.79 69.66 68.84 80.97 82.32 79.33
YUNSA 66.62 70.52 77.21 84.72 88.27 91.18 80.74 74.04 79.16
LUKSKA 54.88 70.67 94.67 90.23 78.14 71.28 77.63 78.37 76.98
DAGI 56.09 86.30 89.72 79.40 64.94 76.69 81.57 73.31 76.00
BiRKO 58.04 67.17 79.85 84.53 75.66 71.27 79.83 82.32 74.83
YATAS 59.03 60.29 62.88 65.61 .77 87.12 87.68 93.22 73.45
KARSU 48.56 56.17 73.32 72.01 64.90 69.99 72.07 80.87 67.24

According to the results of window analysis, the ranking of textile companies
according to their activity results throughout the whole period is presented below in Table
8.

Table: 8
Textile Firms Efficiency (2008-2017)
FIRMS MEAN STANDART DEVIATION RANGE RANK
SONMEZ 98.88 4.54 23.89 1
DESA 97.83 4.38 14.23 2
MENDERES 96.18 6.35 24.21 3
AKIN 94.73 10.59 42.76 4
ARSAN 94.00 11.30 38.94 5
HATEKS 90.89 8.17 20.90 6
KORDSA 89.49 11.51 43.92 7
SOKTAS 88.49 15.08 47.79 8
BiLiCI 88.46 10.38 29.79 9
DERIMOD 87.63 20.57 59.71 10
ESEM 84.77 24.23 81.93 11
BOSSA 84.46 10.55 41.03 12
BIiRLIiK 80.87 17.61 50.12 13
YUNSA 79.11 11.08 38.16 14
LUKSKA 77.36 13.06 53.46 15
BiRKO 76.87 12.74 48.26 16
YATAS 76.06 15.09 46.22 17
DAGI 74.36 16.83 51.23 18
KARSU 69.27 11.59 42.50 19

SONMEZ (98.88%), DESA (97.83%), MENDERES (96.18%), and are the three
firms with the highest average activity between 2008 and 2017, respectively. According to
the average efficiency, the least variability is DESA (4.38), SONMEZ (4.54), and
MENDERES (6.35) units from the smallest to the largest. In the event evaluation, the
smallness of the variability measures is a desirable condition with the size of the average.
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The range order is DESA (14.23), SONMEZ (23.89), and MENDERES (24.21) units,
special evaluations can be made for each company using Table 8. Table 9, which contains
the details, is attached in appendix.

Graphic: 1
Textile Firms’ Efficiencies (2008-2017)
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It is possible to assess the stability and trend of performance of every firm from
Graphic 2 (a,b,c,d). Also, if a DMU is a part of a chain, on the basis of years, then it is
possible to monitor the trends and changes in the chain as well.

Trends of performance of a DMU can be said to fall under one of the following four
situations:

stationary trend,

continuously or non-continuously increasing trend,
continuously or non-continuously decreasing trend,
and a very wavy trend.

Obviously, in the above-mentioned cases, the preferred situation is a stationary trend
with 100% performance score. In this time mean of performance of DMU will be 100, and
standard deviation and range will be 0. Unfortunately, there is no DMU that provides this
situation in Table 8.

DMUs have a continuous or non-continuous increasing trend of performance are the
following: SONMEZ, MENDERES, AKIN, ARSAN, DERIMOD, BILICi, KORDSA,
BOSSA, DAGI, KARSU and YATAS (look Graphic 2).

The DMU that has a continuous or non-continuous decreasing trend of performance
are the following: DESA, SOKTAS, BIRLIK (look Graphic 2).

DMUs that have wavy, very variable trends of performance are the following: ESEM,
LUKSKA, BIRKO, YUNSA and HATEKS (look Graphic 2).
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Graphic: 2
Textile Firms’ Efficiencies (2008-2017)
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A boxplot of the performance scores of the firms reflects variability, homogeneity,
and skewing in scores. Firms with a wide range means having non-homogenous distribution
- for example, BIRLIK, DAGI, LUKSKA, ESEM, SOKTAS, and YATAS firms. SONMEZ,
DESA, ARSAN, AKIN firms make up a homogeneous group with less variability excluding
outliers (look Graphic 3).

Graphic: 3
Boxplot of Textile firms’ Efficiencies
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Again, if we assume that all DMUs are a part of a chain on the basis of year, then it
is seen from Table 9 that there is an increasing trend (from the last right side of Table 9).

Performance scores for all DMUs, when all firms and all years are considered
together, the general mean of efficiency scores is 85.77%, and the standard deviation and
range are 15.79 and 81.93 units, respectively (at right bottom of Table 9).

5. Conclusion

Turkish Textile Sector is one of the sectors that have a significant impact on the
growth of the national economy in terms of the added value it provides, employment,
production and export levels. Turkey’s progress in world economic competition between
countries is a matter directly related to the performance of the textile industry. Within this
framework, the productivity and efficiency levels of the companies operating in the Textile
Sector should be measured financially. Thus, determining the financial performance of firms
will help them to continue their activities in a changing competitive environment.

In this study, data drawn from the period of 2008-2017 for 19 textile companies
operating in the BIST textile sector were used. Data were obtained annually. Efficiency
levels of firms were determined by applying the DEA-window analysis method to the
dataset. DEA-window analysis is based on the moving average method.

The factors used in similar studies were taken into consideration to determine the
performance of textile firms by DEA-window analysis. In the study, while input-output
factors determine for DEA-window analysis method financial ratios utilized from Kula and
Ozdemir (2007), Kula et al. (2009), Baskaya and Avci1-Oztiirk (2012), Erdogan and Yildiz
(2015) and Cetin (2006).

In the study, it is seen that the average efficiency values of textile firms have
increased by years. In this framework, the highest average efficiency value was achieved in
the 94.09% 2017. In other years, an average efficiency of 60%-90% was achieved.

When all windows in the DEA-Window analysis were examined, 98.04% of DESA,
97.40% of SONMEZ, 94.74% of MENDERES, 91.57% of AKIN, and 91.00% of ARSAN
had the highest average efficiency values. It was determined that these firms constitute the
first 5 of 90%-100% group.

A significant gap will be filled by this study because it is the first time that the textile
industry in Turkey has been examined using the DEA-Window analysis method. In addition,
the difference in work and the contribution to the literature are twofold. The first contribution
is to evaluate the financial activities of textile firms with DEA-Window analysis over the
10-year period. Secondly, the activities of textile firms are evaluated according to window
periods. Analyses in the study were made only for the textile sector. By differentiating the
research period, it may be possible to obtain more general results.
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Appendix:

Tablo: 9
Window Analysis Results

Mean | Std Deviati

on | Range

Rank no

2013] 2014 2015] 2016] 2017

DMU [ 2008] 2009] 2010] 2011] 2012]
AKIN 57.24 64.95 8871
85.15 100 93.44
100 99.93 100
100 100 100
89.09 89.10 100
90.47 100 100
100 100 99.70

100 99.81 100
100 100
100

94.73 10.59

42.76

ARSAN 61.06 69.29 100
70.02 78.03 100
78.03 100 100
100 100 100
100 100 100
100 100 93.95
100 93.73 97.41
96.60 100
100

94.000 11.30

100
100
100

38.94 5

BILICI 100 90.55 100
100 100 84.53
100 84.53 74.20
87.01 79.21 8122
7214 7627 100
76.27 100 86.60
100 86.52 70.21

79.86

92,66 74.65 91.98

88.46 10.38 29

100
100

.79 9

5436 51.74 68.01
59.02 69.25 73.23
72.06 80.93 86.55
83.35 9299 77.25
86.68 71.01 69.29

73.06 70.29 70.46
73.02 7218 94.30
67.37 79.59

BIRKO

79.59

100
100
100

76.87 12.74

48.26

16

BIRLIK 55.40 90.12 100
80.48 82.40 82.36
83.07 8236 100
87.91 100 54.45
100 49.88 59.09
49.88 56.63 100

60.56 100 82.36
67.37 79.59 100
7959 100

80.87

100

17.61

50.12

13

BOSSA 82.35 63.34 58.97
70.59 7197 82.28
81.33 87.68 82.12
88.69 87.19 84.42
73.04 77.08 81.64
78.14 8177 96.90

88.33 100 99.71
91.88 99.33 90.65
99.33 90.65

84.46

90.94

10.55

41.03

12

126



Apan, M. & I. Alp & A. Oztel (2019), “Determination of the Efficiencies of Textile Firms Listed
in Borsa Istanbul by Using DEA-Window Analysis”, Sosyoekonomi, Vol. 27(42), 107-128.

DAGI 5154 5235 64.37
72.38 86.53 100
90.92 100 78.23
100 78.25 59.96
64.22 5598 74.63
5001 7524 95.61 74.36 16.83 51.23 18
77.69 100 67.01
100 71.16 48.77
7311 5411
56.36
DERIMOD 47.71 40.29 42.09
55.79 58.78 59.31
78.03 90.53 96.42
99.41 100 100
100 100 100
100 100 100 87.63 20.57 59.71 10
100 100 100
100 100 97.68
100 100
100
DESA 100 100 100
99.88 9742 100
100 100 100
100 100 100
100 90.93 100
9112 100 99.82 97.83 4.38 14.23 2
100 99.82 89.2
100 85.77 100
87.44 100
100
ESEM 64.34 18.07 100
18.07 100 100
100 100 90.67
100 100 100
100 100 99.56
100 9882 77.69 84.77 24.23 81.93 11
100 74.79 56.16
77.39 56.61 100
56.61 100
100
HATEKS 79.10 88.13 83.20
81.05 100 97.90
100 100 91.46
100 9520 85.31
88.04 8157 79.50
82.34 79.53 84.40 90.89 8.17 20.90 6
8226 8892 100
86.09 100 100
100 100
100
KARSU 49.90 46.92 48.85
54.32 59.39 54.80
83.45 69.08 67.43
77.36 7238 66.29
67.40 6240 64.91
66.17 68.31 75.48 69.27 1159 42.5 19
68.92 74.06 7324
76.79 7727 8855
78.56 88.55
89.42
KORDSA 56.08 64.62 64.16
79.93 8029 8581
93.61 93.48 89.96
100 93.82 99.63
89.91 98.76 100
98.76 100 88.93 89.49 1151 43.92 7
100 89.60 94.30
84.37 88.24 95.98
89.94 97.99
98.16
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LUKSKA 46.54 5281 65.30
64.87 76.62 70.53
95.44 9230 96.28
98.34 100 72.35
94.02 64.76 75.65
64.76 76.72 72.35
78.10 7351 8128

7298 8499 77.13

86.82 77.13

77.16

77.36 13.06 53.46

15

MENDERES 75.79 87.48 92.14
100 100 100
100 100 83.17
100 89.44 100
87.60 98.87 100
99.28 100 100
99.04 9211 100

92.02 100 100

100 100

100

96.18 6.35 2421

SOKTAS 53.78 52.21 57.39
66.74 74.86 84.38
77.65 8491 77.33
100 87.47 96.95
95.86 9857 100
96.89 97.13 100
96.10 100 100

100 100 95.52

100 95.52

100

88.49 15.08 47.79

SONMEZ 76.11 100 100
100 100 100
100 100 96.46
100 100 100
97.15 100 100
100 100 100
100 100 100

100 100 100

100 100

100

98.88 4.54 23.89

YATAS 53.78 60.28 63.04
60.65 59.22 61.00
63.60 64.12 60.92
65.27 61.19 70.38
62.10 73.22 79.99
80.28 84.57 96.52
78.40 89.68 94.95

88.94 90.71 100

90.71 100

100

76.06 15.09 46.22

17

YUNSA 63.41 67.18 69.27
64.35 70.66 76.55
76.15 81.01 74.47
87.41 8229 84.46
84.56 87.45 92.81
93.97 97.65 81.92
100 79.69 62.53

7347 6184 86.8

61.84 86.80

87.55

79.11 11.08 38.16

14

Mean| 64.66| 69.57| 82.53| 89.33| 88.02| 84.37 88.88| 89.53| 87.29| 94.09| 85.77

Standart deviation| 15.98| 20.78| 16.21| 12.5| 11.92| 15.57| 13.46| 10.78| 13.75| 11.46| 15.79

Range| 53.46| 81.93| 57.91| 45.2| 39.08| 50.12| 43.37| 32.63| 43.84| 51.23| 81.93
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Abstract

Severity of economic crises and environmental collapses have sparked off a renewed interest
in revisiting mainstream arguments dominated by neoclassical economic models in a critical way. The
idea behind these critisisms is that there is an essential need to develop a new approach that embraces
the elements of ecologically sustainable and economically viable solutions for the globalized
capitalism of the twenty-first century. After giving a brief overview of debates related to the criticism
of mainstream arguments and revival of the Keynesian idea with a new interpretation, this paper
explores basic characteristics of “green Keynesianism” and discusses theoretical arguments related to
this concept. Also, “green new deal” and its varieties, which might be seen as an extension of the
theoretical context of green Keynesianism are examined in a practical manner. Furthermore, the paper
deals with the criticisms of various aspects of this new theory.
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Ekonomik krizler ve gevresel tahribat, neoklasik iktisat teorisi temelinde sekillenen anaakim
vizyonun sundugu argiimanlarin elestirel bir baglamda sorgulanmasina yol agmstir. Elestirel iddianin
temel savi, yirmi birinci yiizyil kapitalizmi i¢in ekolojik siirdiiriilebilirligi dislamayan ekonomik olarak
uygulanabilir bir vizyonun basat bir gereklilik oldugu iizerinedir. Bu ¢aligma, anaakim iktisat
yaklagimini elestirel bir diizlemde ele alarak Keynesyen teorinin yeniden yorumlanmasina olanak
tanimakta ve “yesil Keynesyenizm” kavramsallagtirmasini teorik bir diizlemde irdelemektedir. Bu
dogrultuda calisma, teorinin otesine gegerek “yesil Keynesyenizm” yaklasimini pratik bir baglamda

kavramsallastirmay1 hedeflemektedir. Calisma, teoriye yoneltilen elestirilere yer vermekte ve alternatif
gelecek vizyonlarini imleyerek sonlanmaktadir.

Anahtar Sozciikler : Green Keynesianism, New Deal, Green New Deal, Keynesian
Economics, Sustainability, Environment.
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1. Introduction: Two-Sided Crisis and Return of the Master?

The debate that the world is facing a two-sided crisis after the Great Recession? has
received a considerable attention in a wide range of economic discussions. In a similar vein,
the idea that “capitalism is encountering a fatal contradiction in the form of a looming
environmental crisis” is widespread (Harvey, 2014: 246). According to this view, the world
economy today might be characterized by two crises simultaneously, that is ‘secular
stagnation’ and ‘ecological degradation’ (Custers, 2009). Severity of economic crises and
environmental collapse, therefore, has led to a renewed interest in re-evaluating mainstream
arguments that are dominated by neoclassical economic model, in a critical context. In other
words, the greatest economic catastrophe of the twenty-first century put an end to
Panglossian optimism of market economy and its endless growth idea. As a consequence of
this paradigmatic shift, the concept of neoclassical model and its very foundations has been
challenged by many researchers, and it has been asserted that the biggest challenge of
globalized capitalism of the twenty-first century should be to develop a new vision that
consists the elements of ecologically sustainable and economically viable paradigm (Berr,
2015: 460).

As a consequence of facing the worst severe crisis since the Great Depression,
seeking for alternative development paths beyond the mainstream vision on both theoretical
and practical grounds has grown in importance. Most of the existing literature, thus, has been
built on a critical basis of the neoclassical idea. As a result, the necessity of providing an
alternative framework, which might improve both sustainability of environment and
recovery of economic system by interpreting the crisis as an opportunity, come into
prominence and a chance has emerged to defeat the unchallenged view of the neoclassical
economics so that “human being can engineer a break with the neoliberal perspective”
(Barbier, 2010).

After defining the most crucial economic problem of the twenty-first century as an
aggregation of a deep recession and environmental collapse, then, the question of how to
find a new or adjusted theoretical background, which fits the contemporary challenges,
comes to the fore. As a traditional reaction, debates referring the widespread resurgence of
Keynesian economics in various forms has gained fresh prominence again in policy-makers
and academic circles alike (Wolff, 2011). As Robert Skidelsky and Roger Backhouse (2016:
59) clearly puts it: “John Maynard Keynes keeps returning, like an ageing diva giving
farewell performances”. Transformation in the way of economic thinking into Keynesian
insights is a reflection of Keynes’ analysis, which provides “an organizing principle for
understanding capitalist economies” (Skidelsky & Craig, 2016: 10).

Y In this study, the Great Recession refers to the global crisis started at the beginning of 2008.
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“Return of the master”? (John M. Keynes) with a new interpretation, which contains
both ecological and economical notions, has defined as “green Keynesianism™® in the
literature. Jonathan Harris (2013), who is a leading scholar on the concept of “green
Keynesianism”, defines the term as “combining Keynesian fiscal policies with
environmental goals”. According to this view, the Great Recession has led to a rethinking of
economic policies, thereby opening new perspectives to move on a growth path, which takes
into account ecological developments. Owing to its harmonious and social vision,
Keynesianism, through intelligent management, might be a constructive alternative for
modern-day capitalism by synthesizing Keynesian macroeconomics and environmental
economics (Harris, 2010; Harris, 2013; Skidelsky & Craig, 2016).

This study, therefore, addresses a newly-introduced term in the literature, green
Keynesianism, and seeks to understand whether it is a viable alternative to the ongoing crisis
or an inherently paradoxical concept. The main research questions of the study are as
follows: i) Does Keynesianism offer new insights to tackle with ecological and economic
crises as an alternative way? ii) Is it possible to re-start the growth vision of the Great
Moderation* era with Keynesian-oriented policies or a new approach is required, such as
low-growth, post-growth, or de-growth? iii) What are the limitations and criticism of green
Keynesianism and is there any chance to overcome these deficiencies? iv) Is the idea
‘stimulating economy for growth by giving no damage to environment’ realistic or is there
any antagonistic relation between environment and growth? v) Does an adjusted version of
the New Deal vision make sense for the modern-day economy? and vi) What would be other
alternatives to make growth sustainable?

The study has been divided into four parts. The first part deals with the criticism of
the neoclassical idea in a broader context and gives a brief overview about the revival of
Keynesian theory, thereby opening up the fundamentals of the concept of green
Keynesianism. The second part highlights possible policy recommendations based on a hew
concept ‘green new deal’, thereby deepening existing knowledge about green Keynesianism
with a practical perspective. The following part presents criticisms of green Keynesianism
by introducing positions of different economic schools. The final section summarizes the
main arguments of this study and discusses possible future-oriented analysis.

2. Green Keynesianism: Criticism of the Mainstream Idea and Revival of the
Keynesian Theory with a New Interpretation

Being a multidisciplinary area, environmental economics, in general, rejects the main
tenets of the mainstream idea, which focuses on choice, rationality, abstract mathematical

2 Robert Skidelsky uses this term in his book. See Skidelsky (2009).

In this dissertation, the terms “Green Keynesianism” and “Environmental Keynesianism” are used in the same
sense.

For further details regarding this term, see Benati (2007).
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modelling, and the belief that the room for growth has no end. Mainstream view, specifically
neoclassical thought, takes for granted a perfectly competitive market-based system
functions well by leading an optimal equilibrium, thereby leading government intervention
to be ineffective. Furthermore, people behave in a rational and selfish way as a result of
being homoeconomicus, thus, inducing the idea that the effect of present decisions on future
is clearly observable (Holt & Spash, 2009; Mearman, 2007: 374). The main logic behind
these arguments seems applicable to environmental issues. However, management of
resources by market incentives does not serve a useful framework to combat ecological
problems. Even though market mechanism deals with the efficient allocation of resources in
short-term (Harris, 2013), reaching an optimal equilibrium with a solely growth-oriented
perspective cannot be achieved in the long-term.

Abovementioned arguments based on the assumptions of the neoclassical view has
critically examined by different approaches, such as environmental economics. As claimed
by ecological economists, environmental consequences of today cannot be clearly foreseen
because of complexity and uncertainty. Human beings, which do not always act in a rational
way, make complex choices and using standard economic equilibrium-oriented model does
not provide a healthy perspective to evaluate net effects of today’s decisions. Moreover, the
idea of perfect competition about future is a problematic assumption because of varying
expectations that leads to periods of optimism and pessimism. In the words of Harris (2013:
3): “Current investments are based on current prices, and expectations about the future. But
expectations vary and may be wildly wrong. The resulting variations in investment can
generate self-reinforcing cycles in aggregate demand, leading to long periods of expansion
or depression”.

In a broader sense, main arguments behind the idea that neoclassical economics
cannot offer an adequate framework to analyze environmental degradation are as follows: i)
The impact of human population on the environment is an uncertain phenomenon owing to
the fact that time is irreversible. ii) A growth vision with no end is an utopian idea and
alternative growth visions should be analyzed. iii) The idea of ‘growth is always good’
should be questioned on the basis of heterodox schools. iv) Economics cannot be examined
without ethical judgments. v) There is an explicit connection between today and future, that
is intergenerational issues should be taken into account, vi) The relationship between capital
accumulation and its possible effect on nature should be elaborated in detail (Hold & Spash,
2009; Harvey, 2014, Harris, 2010). All of these arguments, and extended ones, might be
analogized as a “cowboy economy”:

“Ecological economists characterized the mainstream view of the economy as a scene
out of the Wild West, populated by cowboys exploiting resources, chucking their
waste on the ground and riding away to infinite horizons where fresh resources could
always be found; this was contrasted with looking at our planet, Earth, as a closed
system like a spaceship” (Scott, 2014: 103).

The clear implication of this analysis addresses ‘the absolute need for government
intervention’. Although mainstream idea alleges that environmental problems are
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correctable anomalies by taxes, tradable permit markets, and establishing property rights
(Hold and Spash, 2009), active government intervention in new forms, such as adjusting
Keynesian vision for today’s capitalism, is indeed essential rather than seeking solutions in
old-fashioned neoclassical framework. Therefore, the idea that economic instability and
environmental disaster might be solved together in an unified analysis has gained importance
in the literature. This paradigmatic shift, which might be seen as a result of debates over
Keynesian comeback, has led to question the efficiency of monetary policy as a
macroeconomic policy tool solely. Recognizing the inability of monetary policy to tackle
with crises, taken together, fiscal policy oriented Keynesian policies has come to the fore,
thereby constructing theoretical framework of ‘green Keynesianism’.

Green Keynesianism, in general terms, refers to “reviving economic growth while
resolving the problems of environmental decline and social inequity bequeathed by an era
of neoliberal dominance” (Goldstein & Tyfield, 2018: 75). The main purpose of green
Keynesianism is, therefore, to recall the state for an active macroeconomic policy to tackle
with economic malaise and ecologic damage. In other words, what is to be done is
“channelling of public spending toward low-carbon industries and environmentally friendly
activities” (Blackwater, 2012: 51) in Keynesian fashion. The term, ‘green Keynesianism’, is
a reflection of expanded Keynesian vision in line with modern-day world. With the words
of Barbier (2009), “[w]ithout this expanded vision, restarting the world economy today will
do little to address the imminent threats posed by climate change, energy insecurity,
deteriorating ecosystems, and worsening global poverty”.

Whilst handling with environmental problems is a complex task, providing a policy
option to overcome a combined crisis, that is both ecological and economic, makes the
challenge more severe. Furthermore, when it is taken into account that the world is entering
a new era called ‘secular stagnation’, where endless growth ideal is coming to an end and
governments strictly use austerity measures, Keynesianism offers new insights by shifting
dynamism of capitalism away from polluting industrialization to green investment (Bina,
2013; Das, 2016: 61). Advocators of Green Keynesianism embraces the vision of Keynes,
arguing that “[o]utstanding faults of the economic society in which we live are its failure to
provide for full employment and its arbitrary and inequitable distribution of wealth and
incomes” (Keynes, 1936: 372), thereby accepting environmental damage as the third
outstanding fault of the economic society in new century. To that end, the main purpose of
green Keynesianism, as a challenging idea against mainstream view, is to revitalize the
economy on a more sustained basis by encouraging fiscal stimulus programs within a green-
oriented framework (Barbie, 2009).

3. Green Keynesianism in Theory and Practice: A New ‘New Deal’?

Although there are still many unanswered questions about green Keynesianism as a
remedy for ongoing problems, hitherto several attempts have been made to combine
Keynesian idea with environmental goals. Harris (2013), for instance, suggested a new
theoretical Keynesian framework to address abovementioned challenges of today.
According to Harris (2013: 5), major components such as consumption, investment, and
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government spending in well-known Keynesian aggregate demand equation should be
divided into sub-components, representing material goods, services, resource-intensive and
resource-conserving investment, and investment in human and natural capital. What is called
as “revised approach in Keynesian theory” by Harris, provides an analytical tool in order to
bring Keynesian framework into conformity with environmental sustainability.

As stated by Harris (2013: 5-6), the famous aggregate demand equation is as follows:

Y=C+I+G+(X-M) @
Y =[Cg + Cs + Cm] + [Ime + Imc + In + Ih] + [Gg + Gs + Gme + Gmc + Gn + Gh] + (X - M) 2
Y =[Cg + Ime + Gg + Gme] + [Cs + Cm + Imc + In + Ih + Gs + Gn + Gmc + Gh] + (X - M) (3)°

What is clear in this analysis is that growth in an ecological sense is still feasible. In
order to guarantee sustainable growth, governments should keep away from “Cg”, “Ime”,
“Gg”, and “Gme”, that is harmful to the environment, and instead focus on the terms in the
second bracket in the equation (3). The theoretical framework of Harris might be supported
by practical policy proposals. As claimed by Harris, implementing environment-oriented
fiscal policy, such as tax incentives, subsidies might make growth sustainable without
damaging nature.

Fighting against economic recession and environmental damage, practical policy
recommendations are essentially needed. “Global Green New Deal” (GGND) proposal
might be a keystone concept, in this sense. Barbier (2009: 5) gives a clear definition of
GGND:

“The multiple crises threatening the world economy today demand the same kind of
initiative as shown by Roosevelt’s New Deal in the 1930s, but at the global scale and
embracing a wider vision. The right mix of policy actions can stimulate recovery and
at the same time improve the sustainability of the world economy. If these actions are
adopted, over the next few years they will create millions of jobs, improve the
livelihoods of the world’s poor and channel investments into dynamic economic
sectors. A “Global Green New Deal” refers to such a timely mix of polices”.

5 Explanations of the sub-components in the equation are as follows: “Cg: consumption of non-durable goods

and energy-intensive services”, “Cs: consumption of human capital intensive services”, “Cm: household
investment in consumer durables” “Ime: investment in energy-intensive manufactured capital”, “Imc:
investment in energy-conserving manufactured capital”, “In: investment in natural capital”, “Ih: investment in
human capital”, “Gg: government consumption of non-durable goods and energy-intensive services”, “Gs:
government consumption of human capital-intensive services”, “Gme: government investment in energy-
intensive manufactured capital”, “Gmc: government investment in energy-conserving manufactured capital”,
“Gn: government investment in natural capital”, and “Gh: government investment in human capital” (Harris,
2013: 5-6).
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Wide-ranging programs in Roosevelt’s New Deal in order to provide employment,
social security, and stimulate economy took form of the construction of homes, hospitals,
schools, other public buildings, roads, dams, and electrical grids. As previously mentioned,
same logic might be applied into today’s world with a broader perspective, that is “bringing
about global economic recovery in the short term, while laying the foundation for sustained
economic growth in the medium- and long-term” (UNEP, 20093).

There might be a variety of reasons for an adjusted New Deal idea. First and foremost,
there has been a wide acceptance about the inefficiency of the neoclassical vision on both
economical and environmental grounds. Moreover, there is a vital need to re-start growth in
an ecological sense, thereby re-evaluating the role of the state as an economic actor. As a
consequence of free markets cannot reach an optimal equilibrium on its own, government
intervention, therefore regulating markets, seems essential. Also, the idea that there is a
plenty of scope for growth leads to a revival of the green Keynesian framework, that means
investing in green sectors might help economic recovery without excluding environmental
concerns. Furthermore, implementing green-oriented policies might create jobs, thereby
reducing inequality. Finally, embracing a new vision might lead to rise new ideas or debates,
which rejects traditional way of thinking (UNEP, 2009a; Harris, 2013).

What is essential in this framework is “green investment”, which is both key to saving
the economy from the catastrophic effects of financialized capitalism and to to putting the
economy back on the growth path. Based on the idea of Keynesian multiplier mechanism,
green investment will not only provide a basis for short-term economic growth but also
sustain long-term sustainability of the economy through basic infrastructure investments. In
line with these arguments, a set of proposals in the Keynesian New Deal framework, three
solutions are proposed to save the capitalism from itself: “injecting demand into the
economy, accelerating the green technologies to transform the economy for a new wave of
growth, and reduce the impacts of economic activity on the environment by breaking
conventional habits and replacing them with new ones” (Blackwater, 2012: 71).

Also, the rationale behind green Keynesianism is inextricably related to the concept
of “military Keynesianism” (Custers, 2009; Derber, 2016). According to this idea, military
Keynesianism was applied to stimulate aggregate demand, thereby enhancing growth at the
golden age of capitalism world-wide. Green Keynesianism is, therefore, a key foundation
for a new politics on growth in ecological sense. As a consequence of adopting ways of
military Keynesianism, GGND proposals suggest government funding of greener stimulus
programs (Repke, 2013: 48). Specific policy proposals in GGND might be as follows:

“the state’s use of transfer and investment measures so as to accelerate the shift from
reliance on fossil fuels towards reliance on renewable energy; state intervention to
discourage incineration of waste and to enhance reliance on recycling; and
conversion of military production facilities into units which produce for the
sustenance of life on earth” (Custers, 2009).
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These policy prescriptions might be extended on the basis of recent studies.
According to the report entitled Towards a Global Green Recovery by Edenhofer and Stern
(2009), “increasing energy efficiency, upgrading physical infrastructure, supporting clean
technology markets, enhancing international research, and incentivizing investment” have a
crucial importance to tackle with environmental problems. Another important report entitled
Global Green New Deal, suggests governments to invest in five critical areas, “energy
efficiency in old and new buildings; renewable energy technologies, such as wind, solar,
geothermal and biomass technologies; sustainable transport technologies, such as hybrid
vehicles, high speed rail and bus rapid transit systems; the planet's ecological infrastructure,
including freshwaters, forests, soils and coral reefs; and sustainable agriculture, including
organic production” (UNEP, 2009b).

In order to achieve broad objectives of GGND proposals, “specifically targeted fiscal
policy” is essential. Green investment, green tax incentives, investing in human capital,
sectorally targeted policies, increasing hiring in public sector, preferential credit or subsidy
for energy efficiency investments, financial reform, increased public R&D expenditures
with accompanying higher education investment, democratization of finance for greening
economy might be beneficial to maintain sustainable growth (UNEP, 2009b; Harris, 2010).
Moreover, there has been a growing body of literature, which emphasizes progressive and
innovative ideas, such as “sustainability citizenship” (Dobson, 2007), “guardian for future
generations” (IEEP, 2015), and “habitat banking” (Hannis & Sullivan, 2012).

4. Criticism of Green Keynesianism: “Greening the Fingers of the Invisible
Hand?”¢

In her seminal paper entitled “The green economy and sustainable development: an
uneasy balance?” Olivia Bina (2013: 1028) documents that green economy could be
categorized into “almost business as usual”, “greening”, and “all change”. The author
expresses the definition of each category as follows:

“[t]he reformist-to-radical changes away from the conditions created by dominant
industrialism, and the prosaic-to-imaginative alternatives to the dominant political-
economic and social-industrial aspects. Reformist-prosaic changes represent a
conservative, gradual, and contained approach to change; and radical-imaginative
ones take on a progressive, rapid, and far-reaching approach” (Bina, 2013: 1032).

6 The term “greening the fingers of the invisible hand”is borrowed from the study entitled “Two Cheers for

Environmental Keynesianism” (Blackwater, 2012: 71). Also, see (Emblemsvag, 2003).
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Figure: 1
Bina’s Categorization of Green Economy Proposals

Reformism

Almost Business as

Usual

Prosaic Imaginative

Radical

Radical

Source: Bina (2013: 1032).

Bina’s analysis reveals that there are two extreme cases as “almost business as usual”
and “radical”. Relying on Bina’s insightful analysis, it can be argued that green alternative
is a kind of middle category which “advocates for significant social and ecological
transformations without going so far as to demand total systemic change; ‘fixing’ instead of
‘shifting” dominant socioeconomic paradigms” (Goldstein & Tyfield, 2018: 77). As a
consequence of being a rejection of extremes (Skidelsky & Craig, 2016: 10), Keynesian
alternatives suggest a reformist framework which has a potential to prevent further change,
especially radical ones.

Moving beyond Bina’s categorization, Kyla Tienhaara (2014) adopts a critical
perspective by asserting that any of green proposals, regardless of their names, should be
understood under the rubric of capitalism. According to Tienhaara’s viewpoint, green
capitalism might be divided into three categories labelled “Green New Deal”, “Green
Stimulus”, and “Green Economy”. For Tienhaara (2014: 188), green proposals intend to
save capitalism rather than destroying it or protecting environment. For example, Green New
Deal in Tienhaara’s framework, having its roots in the first comprehensive report after the
crisis by Green New Deal Group, points out that both unsustainable debt levels and
consumption of energy contributed to the global crisis. To overcome the crisis, a new reform
agenda containing proposals such as “the structural transformation of the regulation of
national and international financial systems, and major changes to taxation systems”,
“tightening controls on lending and on the generation of credit”, “the reintroduction of
capital controls”, “efforts to shut down tax havens, and a global jubilee of debt cancellation”
(Tienhaara, 2014: 189) is necessary. Unlike Green New Deal, Green Stimulus does not
address the underlying causes at the roots of the crisis and prioritizes government measures
to tackle with both environmental issues and unemployment.
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The first and foremost problem behind green capitalist varieties, they share an
absolute belief in the capitalist economic model. Quite clearly, for Tienhaara, green
capitalism without alternative radical ideas such as slow-growth or no-growth is oxymoronic
and should only be considered as ‘transitional’. So, a third possibility, which benefits from
this transitional project and moves beyond conventional economic theories, has a potential
to reorient our way of understanding the economy as a whole, that is to say that new
economic approaches, such as eco-socialism or a steady-state economic model might be
built. New economic paradigm, therefore, might lead to both economic and ecological
revolution on the grounds of Marxian philosophy (Tienhaara, 2014: 198).

The link between government intervention and green capitalism occupies a
significant place in Goldstein and Tyfield’s critical study (2016). The authors point out that
policy proposals in Green Keynesianism, in general, call for government intervention to
mitigate capitalism’s destructive effects on the environment. What is called as
“entrepreneurial state” has indeed powerful instruments to stimulate economy by spending
on innovative green technologies. The main rationale behind this idea is that state-led
intervention might shift investment back towards to the productive economy. However, an
entrepreneurial state “shifts away from a neoliberal frame that idealizes markets and
demonizes states towards a new frame that idealizes innovation and demonizes wasteful
capital, all while remaining faithful to the pre-eminence of markets” (Goldstein & Tyfield,
2016).

Moreover, calling entrepreneurial state back might be theoretically impossible. As
Eaton (1951) stated, the main aim of Keynesian economics in times of the Great Depression,
was to rescue economy from destabilizing effects of capitalism. Expanding this idea beyond
economic sphere with a focus on environmental sustainability might be problematic as the
Keynesian idea is embedded into ecologically destructive capitalist system. Moore (2015)
sums up this argument in a logical manner: “[w]hat civilization is it that will be saved when
so much of the social, environmental and technological infrastructure of this civilized life is
deeply embedded in the capitalist world ecology that we need saving from?”.

In a similar vein, it might be asserted that “shifting from military Keynesianism to
ecological Keynesianism” (Custers, 2009) may have potential effects to save the planet.
However, these effects will provide a short-term solution to the ongoing combined crisis.
From this point of view, environmental Keynesianism consists of palliative remedies, which
delays the ecological crisis of capitalism today. In a nutshell, adjusting Keynesian ideas into
environmental problems of modern world should be evaluated as a transitory change, and
therefore, debates over radical alternatives should be seen as a focal point in searching for
different sustainable paths.

Turning to Keynesian economics, thus embracing the way of American life, which is
inextricably based on the idea of “mass consumption”, might also generate unsustainable
patterns in terms of environmentally friendly growth. Expansion of consumerism will
stimulate consumption-based economic activity, and, therefore, giving a further rise to
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ecological problems. What is to be done is undeniably to put an end to consumerist culture
(Morales, 2009: 165). As Wilkinson and Pickett (2009) clearly puts it:

“Rather than assuming that we are stuck with levels of self-interested consumerism,
individualism and materialism that must defeat any attempts to develop sustainable
economic systems, we need to recognize that these are not fixed expressions of
human nature”.

Ecological economists, especially radical ones, expresses that embracing a
Keynesian vision, thereby resuming the growth-oriented economic model is problematic in
terms of its antagonistic nature. As stated by Cato in a report of Green House Project (2013),
growth-mania is the main problem behind the environmental disaster of today. Therefore,
the unique solution for ongoing crisis is to put an end to ‘growthism’ because of the
impossibility of growing forever. In other words, a resumption of growth will increase the
demand for fossil fuels, minerals, and water, thereby damaging the environment in the long-
run. “So, either a different type of growth, or an adaptation to a lower- or no-growth
economy, is needed” (Harris, 2013: 9).

Proceeding with now to heterodox arguments, Harvey provides a critical framework
to understand environmental issues based on the notion of ‘capital’. The author goes further
in that by saying (2014: 246), “[c]apital has a long history of successfully resolving its
ecological difficulties”. For Harvey, capital has succeeded to turned ecological issues into
big business, thus giving rise to accumulation process:

“Nature becomes, again in Neil Smith’s words, ‘an accumulation strategy’. When,
for example, a new medicinal drug is invented or a new way to reduce carbon
emissions is devised, then uses have to be found for them. This may entail need
creation rather than need satisfaction. a drug like Prozac initially had no disease
available for it to address so one had to be invented, giving rise to the so-called
Prozac generation” (Harvey, 2014: 248).

Following Harvey’s, The Enigma of Capital (2010: 184), it becomes clear that natural
environment is subject to transformation by human activity, which means that there is
nothing left so-called as “first nature”. For Harvey, “the long history of creative destruction
on the land has produced what is sometimes called ‘second nature’ - nature reshaped by
human action”. Harvey (2010: 189), by borrowing the term Fordlandia from Greg Grandin’s
book, exemplifies his claim throughout Henry Ford’s appalling environmental project in the
1920s to tame the amazon for rubber production, and strictly challenges the idea that “the
world was open for trade and investment and that there were no spatial barriers to inhibit
pursuit of his hubristic ambition:

“He bought up a huge tract of land in Amazonia, called his new town Fordlandia, and
sought to impose upon the tropical rainforest an American Midwestern lifestyle for
the rubber plantation and factory workers. The idea was to secure the flow of rubber
for the tyres of his cars (he had established control over almost everything else).
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‘Fordlandia had a central square, sidewalks, indoor plumbing, manicured lawns, a
movie theater, shoe stores, ice cream and perfume shops, swimming pools, tennis
courts, a golf course, and, of course, Model Ts rolling down its paved streets,” writes
Grandin. Nothing came of it all, even after twenty years of trying and the outlay of
astronomical amounts of money. The tropical rainforest won out. Abandoned in
1945, the place is now a ruin in the jungle. Not a drop of rubber latex ever
materialized (Harvey, 2010: 188-189)”.

Moreover, Harvey (2014: 249) claims that capital has the capability of transforming
ecological projects into its own impetus, profits. Public health, education or clean water
related projects, which are indeed advantageous for people, might be a source for profit
maximizing. Besides, seeking for popular support can be beneficial for capital to expand its
territory and legitimate foundation for big business environmentalism. For example, what is
labelled as “greenwashing”, that is supporting programs aimed public interest might be a
rational choice for big business at the expense of profits. Moreover, -even it is
uncomfortable-, capital in ‘disaster capitalism’ can derive profit from environmental
catastrophes as a result of the fact that environmental disasters may create abundant
profitable opportunities. As a consequence, Harvey (2014: 263) challenges the widely held
reformist views and refers to “humanistic revolt against inhumanity” by saying that
“alienation from nature is alienation from our own species’ potential”. Similar Harvey’s
radical criticism, John Bellamy Foster (2015), puts an emphasis on the notion of ‘capital” in
terms of Marx’s environmental critique of capitalism and points out that “[c]entral to the
whole destructive dynamic was capital’s inherent drive to accumulate on an ever-greater
scale. Capital as a system was intrinsically geared to the maximum possible accumulation
and throughput of matter and energy, regardless of human needs or natural limits.” For
Foster (2015), there is a dire existential choice for humanity: following the path of business
as usual or constructing a new social and ecological formation aimed at sustainable human
development.

On the other hand, Custers (2010: 173) evaluates ecological Keynesianism as a
transitional solution to the combined crisis of today’s capitalism. For him, “transition
towards a stationary state-a zero growth economy at the world level” is the only possible
way to overcome the environmental collapse. Keynesian dilemma, which has to make a
choice as to whether it will give priority to military expenditures or environmental projects,
needs a radical break from its historical trend and should directly aim to promote the
sustainability of ecosystem. To that end, Keynesian resurgence should embrace a vision
“double transition, the transition towards an economy which no longer relies on fossil fuels
and which no longer accumulates on a global scale”.” Blackwater (2012: 51), despite of

Custers (2010: 180) exemplifies his proposals as follows: “the shift from reliance on fossil fuels towards reliance
on renewables; the shift from waste processing via incineration to recycling as central method to process waste
in capitalist economies, and the shift from production of social waste, of large armament systems, to production
which helps to sustain life on planet earth”.
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similar emphasis with Custers (2010), goes further and addresses the common flaw of the
arguments of Keynesian revival by asserting that conventional growth illusion is impossible
in a consumer economy. The agenda concerning saving planet, therefore, should refuse the
idea of continuous growth in a finite world and convince us that long-term environmental
projects, which means “greening the fingers of the invisible hand”, are not good economic
investments because of the very nature of capitalism (Blackwater, 2012: 71).

5. In Lieu of Conclusion: Is “Buying Time” Still Possible?

The mainstream idea, which examines environmental issues by giving prominence to
markets, has been criticized not to provide an adequate framework to tackle with ecological
problems. Since the Great Recession, inadequacy of the orthodox lens has led to give raise
to questions related with environmental degradation. As a consequence of traditional
reaction against economic crisis, debates over the revival of Keynesian economics has
become the focal point in academic circles. Green Keynesianism, which can be defined as
reviving economic growth by resolving the problems of environmental degradation and
economic inequality, has appeared as a constructive solution for the modern-day economy.
Adjusting Keynesian ideas to the contemporary capitalism, thereby broadening the general
perception of government intervention, damaging effects of growth-oriented policies might
be tamed as well as sustainable growth ideal can be accomplished. The expanded view of
Keynesianism might provide an adequate framework to restart the growth and tackle with
imminent ecological threats. The question of how to struggle with two-sided crises can be
resolved by revising the Keynesian aggregate demand equation, that means dividing into
sub-components, representing material goods, services, resource-intensive and resource-
conserving investment, and investment in human and natural capital. The ultimate outcome
of this theoretical shift is to implement environment-oriented fiscal policy, such as tax
incentives, subsidies by government expenditure. Moreover, ‘Green New Deal’ proposals,
which are a reflection of green Keynesianism on a policy-making manner, might be helpful
to make the world economy sustainable, again.

However, there have been considerable criticisms over the revival of the Keynesian
idea with a new interpretation. As was pointed out in the earlier sections, the Keynesian idea
intends to fix the system instead of challenging dominant economic paradigms because of
the very nature of Keynesian thought, that might be identified as a rejection of extremes.
According to this view, varieties of green Keynesianism share an absolute belief in the
capitalist economic model, and they might prevent further change, especially radical ones.
Also, returning to Keynesian path might lead to further rise of consumerism, thereby giving
damage to the environment in the long run by stimulating consumption-based economic
activity.

As Keynesian-type state results in the revival of entrepreneurial state, considerable
problems will rise to the surface because of the embeddedness of Keynesian idea into the
ecologically destructive capitalist system. Embracing a Keynesian vision, thereby resuming
the growth-oriented economic model (or growth-mania) is a very problematic theme in terms
of its antagonistic nature. Therefore, the only solution to the ongoing crisis is to put an end
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to ‘growthism’, thus seeking for alternative visions, such as no-growth or low-growth.
Rather than evaluating Keynesian framework as a unique solution, green Keynesianism
should be considered as a transitional project, new economic approaches, such as eco-
socialism or a steady-state economic model might be built.

Moreover, as some heterodox wings of economics have questioned, the capital
accumulation in a capitalist model is still one of the most problematic themes behind
ecological degradation. Therefore, the ability of the capital to resolve ecological difficulties
and transforming ecological problems into big business by using greenwashing methods
should be taken into consideration in environmental debates and policy proposals.

In brief, unraveling the problems of the orthodox tradition in economics and rejecting
the theory is not sufficient alone. There are still many questions waiting to be answered.
Assuming that a green Keynesian framework is possible and capable of overcoming
problems arising from economic and ecological issues, won’t the system reach its natural
limits and hit the wall in the future? To put it another way, depending on the heterodox
arguments asserting that capitalism is not the end of the history, there should be an end for
green capitalism. Moreover, based on the fact that the history of the capitalism can be read
as a history of systemic economic crises, will capitalism have a chance to overcome the crisis
this time? In other words, will “buying time” (Streeck, 2016) be still possible? Lastly, in
today’s world where austerity measures prevail and economic growth is the sole legitimate
tool for re-electing, how will politicians convince citizens to the ideas such as de-growth,
no-growth or low-growth? Questions here deserve further thoughts. However, embracing a
vision based on the idea that mainstream economics cannot provide an alternative for the
combined crises of today is a promising start for human equality and solidarity.
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Abstract

In this study, the effects of “Real Sector Confidence Index” as well as the effects of firm-
specific and macroeconomic factors on the capital structure were investigated. In line with the studies
conducted in behavioral corporate finance, Real Sector Confidence Index has been considered as a
measure of the overconfidence of managers. Other variables considered in the study are net sales,
change in assets, return on assets, gross domestic product and inflation. In the study, leverage ratio is
used as the variable capturing the capital structure. Fims listed in the BIST Industry Index were
examined using panel data analysis. According to the results of the study, no evidence could be found
towards an effect of Real Sector Confidence Index on capital structure. However, the effect of other
variables on capital structure has been determined at certain levels of confidence.
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Bu calismada firmaya 6zgii ve makroekonomik faktdrlerin yani sira “Reel Kesim Giiven
Endeksinin” sermaye yapist iizerindeki etkisi arastirilmigtir. Reel kesim giiven endeks verileri
davranigsal kurumsal finans gergevesinde yapilan ¢aligsmalara paralel olarak yoneticilerin kendine asir
giivenlerinin bir 6l¢lisii kabul edilmistir. Calismada dikkate alinan diger degiskenler net satiglar,
aktiflerdeki degisim, aktif karlilig1, gayri safi yurti¢i hasila ve enflasyondur. Caligmada sermaye yapisi
degiskeni olarak kaldirac oran1 kullanilmustir. BIST SINAT endeksi firmalar1 iizerine yapilan ¢alismada
panel veri analizi yontemi kullanilmistir. Calisma sonucunda Reel Kesim Giiven Endeksinin sermaye
yapist iizerinde bir etkisi tespit edilememis bununla birlikte diger degiskenlerin sermaye yapisi
iizerinde belirli diizeylerde etkisi tespit edilmistir.

Anahtar Sozciikler : Reel Kesim Giiven Endeksi, Kendine Asir1 Giiven, Sermaye Yapisi.
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1. Giris

Firmalarin sermaye yapilarinin belirleyicilerinin neler oldugunun anlagilmasi,
yoneticilere gelecek planlamalarinda, tahminlerinde ve daha etkin kararlar almalarinda
yardimci olacaktir. Firmalarin sermaye yapisini olusturan bilesenlerin nasil belirlendigi ve
etkili olan faktorlerin neler oldugu, gecmisten giiniimiize kadar siirekli olarak aragtirilan ve
tartisilan, glincelligini koruyan bir konu olmustur. Akademik alanda Modigliani ve Miller
(1958)’dan bu yana firmalarin sermaye yapilarint belirlerken hangi faktorlerden
etkilendiklerini anlamak adina kayda deger ¢alismalar yapilmistir. Bununla birlikte, gelinen
noktada evrensel bir gegerliligi olan sermaye yapisi teorisinin olmadig: goriilmektedir.

Sermaye yapist kararlari igletmelerin bor¢ ve Ozkaynak kalemlerinin nasil
sekillenecegi ile ilgilidir. Yoneticiler bu yapi1 icerisinde yer alacak unsurlarin hangileri
olacagi konusunda karar vermek zorundadirlar. Geleneksel anlamda sermaye yapisinin
belirleyicileri i¢c ve dis faktorlerden olusmaktadir. I¢ faktorler karlilik, biiyiime, biiyiime
firsatlar1 v.b. isletme ile ilgili finansal gostergelerden olusmaktadir. Dis faktorler ise genel
olarak ekonomik biiylime, fiyatlar genel seviyesindeki degisim, vergi ve faiz oranlari
seklinde ifade edilir.

Modern finansal modellerin ¢ogu karar almada rasyonellik varsayimina
dayanmaktadir. Ekonomik aktdrlerin rasyonel beklentilerle rasyonel tercihlerde
bulunduklarini varsayar. Bireyler, riskten kaginarak, beklenen faydalarini maksimize etme
amaci giliderek, onyargilardan ve diger psikolojik etmenlerden yoksun olarak gelecegi
tahmin etmeye calisirlar. Buna karsin davranigsal finans alaninda, ekonomik aktdrlerin
aldiklar1 kararlarin psikolojik ve/veya biligsel Onyargilardan etkilendigi varsayimina
dayanan modeller gelistirilmistir.

Davranigsal finans, Kahneman ve Tversky (1979) tarafindan yapilan “Beklenti
Teorisi” ¢alismasini dayanak alarak gelisme gostermis bir ¢alisma alanidir. Davranigsal
finans psikolojinin, yoneticilerin ve yatirimcilarin davraniglart tizerindeki etkisi ile
verdikleri finansal kararlarin piyasalar iizerindeki etkisinin anlagilmasimi saglamay1
amaglamaktadir (Nofsinger, 2005a). Bu ¢alisma alaninin firma yoneticilerinin firmalarini
ilgilendiren kararlari {izerine uygulanmasi sonucu “Davranigsal Kurumsal Finans” giindeme
gelmistir. Bu alanda yapilan ¢aligmalarin bulgularina gore sermaye yapisi kararlarina iliskin
olarak yoneticilerin psikolojik 6nyargilari, yatirrmcilarin beklentileri ile tutarli olmayabilir.
Ormnegin Hackbarth (2004) yoneticilerin sermaye yapisi karmalarinda 6zsermayeden ziyade
borcu tercih etmelerinin sebebinin firmalarinin gelecegine olan gilivenlerinden ileri
gelebilecegini belirtmistir. Fakat bu durum beraberinde artan iflas riskini ve daha yiiksek
sermaye maliyetini getirebilir (Mefteh & Oliver, 2007: 5).

Tiirkiye’de imalat sanayide faaliyette bulunan firmalarin ydneticilerinin iilkenin
ekonomik gidisati baglamindaki beklentileri yatirnm ve finansman kararlarini dogrudan
etkileyebilecek bir gdstergedir. Bu nedenle T.C. Merkez Bankas1 tarafindan yapilan “Iktisadi
Egilim Arastirmasi” ¢alismasinin bir pargasi olan reel kesim giiven endeksi gibi (RKGE)
reel sektorde faaliyet gosteren firma yoneticilerinin gelecekle ilgili beklentilerini ve
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giivenlerini yansitan gostergelerin firmalarin sermaye yapilarini etkileyip etkilemedigi
konusunun énemli oldugu diigiiniilmektedir.

RKGE aylik olarak yayinlanmakta ve sekiz soru icermektedir. Bunlar; toplam siparis
miktar1 (mevcut durum), mamul mal stok miktar1 (mevcut durum), tiretim hacmi (gelecek 3
ay), toplam istihdam (gelecek 3 ay), toplam siparis miktar1 (son 3 ay), ihracat siparig miktar1
(gelecek 3 ay), sabit sermaye yatirim harcamast ve genel ekonomik gidisata yonelik
sorulardir (Alkagar, 2016: 45). 2008 yilinda etkisini daha fazla gosteren kiiresel ¢aptaki kriz
ile birlikte reel sektoriin ekonomik gelismelere karsi tepkisinin 6l¢iilmesi konusuyla birlikte
giiven endekslerinin 6nemi giderek artmistir. Ekonomide reel kesim davraniglari hem karar
alicilar hem de iilke ekonomisinin gelecek donemlerine iliskin tahmin yiiriitenler agisindan
onemlidir. Oyle ki iiretici kesimin ekonominin gelecegine olan giiveninde tespit edilen
iyimserlik yatirim yapma istegini ve riske girme egilimini yiikseltebilecek iken kétiimserlik
tiretim ve istihdamin azalmasina neden olabilecektir (Arisoy, 2012: 305).

Bu ¢aligmada 6zellikle davranigsal kurumsal finans baglaminda iizerinde oldukca sik
durulan yoneticilerin kendine asir1 giiveni ve firma finansal kararlari iizerindeki etkisi
konusu farkli bir agidan ele alinmustir. Calismada Oliver (2005) ve Tomak (2013) tarafindan
yapilan ¢alismalardan farkli olarak RKGE verileri Tiirkiye’de Borsa Istanbul’da islem goren
sirketlerin yoneticilerinin genel giivenlerinin bir dl¢iisii olarak alinmistir. Ayrica ¢alismada
sermaye yapisini etkiledigi daha dnce yapilan ¢aligmalarda ortaya konmus gesitli firmaya
Ozgii (Satislar, Aktiflerdeki Degisim, Aktif Karlilig) ve makroekonomik degiskenlerin
(GSYIH, Enflasyon) sermaye yapis1 gdstergesi olarak alinan finansal kaldirag oram (Toplam
Borglar/Toplam Varliklar) tizerindeki etkisi de incelenmistir.

2. Literatiir Arastirmasi

Modern sermaye yapisi teorisi, Modigliani ve Miller’in (MM) (1958) oncii
calismalarina dayanmaktadir. Modigliani ve Miller’ i, firmalarin tercih ettigi sermaye yapisi
karmasinin firma degerini etkilemeyecegi sonucuna ulastiklari ilk ¢aligmalarindan bu yana
sermaye yapilarinin olusturulma bigimleri ve sermaye yapisini etkileyen unsurlarin tespitine
yonelik yapilan ¢aligsmalar sayesinde genis ¢apta bir literatiir meydana gelmistir. MM, 1963
yilinda modellerine kurumlar ve gelir vergisini dahil etmiglerdir. MM nin geleneksel finans
teorisinde ufuk agan ¢aligmalari sonrasinda firmalarin sermaye yapisi bilesenleri ve kararlari
iizerinde etkisi olan faktorler iizerine ¢ok sayida g¢alisma yapilmistir. 1976 yilinda Jensen ve
Meckling tarafindan ortaya konan temsilcilik maliyetleri ve 1977 yilinda Myers tarafindan
ortaya konulan iflas ve finansal sikinti maliyetleri, sermaye yapisin1 konu alan 6nemli
calismalardandir. Yine sermaye yapisini konu alan diger 6nemli ¢caligmalardan bir kismi ise
Ross (1977), Myers (1984) ve Myers ve Majluf (1984)’a aittir. Sermaye yapist literatiiriinii
olusturan temel caligmalardan bir digeri DeAngelo ve Masulis’in? (1980) olusturduklari

1 Dedngelo ve Masulis (1980), Miller'in (1977) ¢alismasina ek olarak bor¢lanma ve vergi iliskisine gelir

vergisini dahil etmektedir. Borcun vergi kalkan etkisi sayesinde firmalar maliyetsiz bir optimum kaldira¢ imkdni
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modele gelir vergisini de dahil ettikleri ¢aligmalaridir. Bu modele daha sonra Kraus ve
Litzenberger (1973), Scott (1976), Kim (1978) ve Chen ve Kim (1979) gibi arastirmacilar
da katki saglamislardir. Bu katkilar sonucunda bu modelden, bor¢lanmanin vergi avantaji
ile finansal sikinti maliyetleri arasindaki dengenin bir sonucu olarak ortaya g¢ikan bir
optimum bor¢ diizeyinin oldugu hipotezine gegis yapilmistir. Bu yeni durum dengeleme
veya denge (trade-off) teorisi olarak ifade edilmistir. Daha sonra Myers ve Majluf (1984),
finansal hiyerarsi (pecking order) teorisini gelistirmiglerdir. Bu ¢aligmalara karsin Myers
(2001), sermaye yapisi teorilerinin higbirinin finansal stratejiler i¢in genel bir tanimlama
veremedigini bunun nedeninin teorilerin geneli temsil edecek sekilde dizayn edilmedigi
gercegi oldugunu belirtmistir?.

Psikoloji, insanlarin bilissel karar verme siireglerinde Onemli sinirlara sahip
olduklarim1 ve alacaklar1 kararlar1 6nemli derecede etkileyen davranigsal Onyargilar
gelistirdiklerini vurgulamaktadir. Bu nedenle son 10-15 yillik dénemde, finans alaninda
yapilmis ¢alismalara bakildiginda, sermaye yapisinin belirlenmesinde etkili olan ger¢ek
faktorlerin ne oldugunu aragtiran c¢aligmalarin, s6z konusu faktorleri psikolojinin
arglimanlari ile agiklamaya calistig1 goriilmektedir.

Cesitli makroekonomik gostergelerle sermaye yapisi kararlart arasindaki iliskilerin
incelendigi calismalardan biri olan Ooi (1999) tarafindan yapilan calismada Ingiltere’de
sirketlerin borg-6zkaynak yapisinin, firmaya 6zgii ¢esitli niteliklerden ve makro-ekonomik
faktorlerden nasil etkilendigi arastirilmustir. Varlik yapisinin, faaliyet kolunun, finansal
stresin, piyasa hakimiyetinin, bor¢lanma maliyetlerinin ve miilkiyet gelisimine katilim
diizeyinin borg¢lanma politikasinin belirleyicileri oldugu belirlenmistir.

Graham ve Harvey (2002), firmalarda sermaye yapisi kararlarinin agirlikli olarak
pratik ve informal kurallara dayanmakta oldugunu ve akademik alanda yapilan ¢alismalarin
Onerilerine yeteri kadar énem verilmedigini belirtmektedirler. Arastirmacilara goére borg
politikasini etkileyen en onemli faktorler, finansal esnekligi siirdiirmek ve iyi bir kredi
notuna sahip olmaktir. Ayrica firma biiyiikligii kurumsal finansman uygulamalarini 6nemli
olgiide etkilemektedir. Ornegin, biiyiik firmalarin net bugiinkii deger tekniklerini kullanma
olasiligr daha yiiksek iken kiiclik isletmelerin geri ddeme siiresi tekniklerini kullanma
olasilig1 daha yiiksektir.

elde edebilirler. DeAngelo Masulis modeli ayni zamanda, firmalarin optimal sermaye yapilarimin endiistriler
arasindaki vergi oranlarimin farklihik gostermesi nedeniyle kismen de olsa icinde bulunduklar: endiistrilere
bagh olarak sekillenecegini belirtmektedir.

Bu béliim “Firmalarn Finansal Kararlart Uzerinde Davramssal Onyargilarin Etkisi” Bashkli Doktora
Tezinden alintidr.

2
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Bharath, Pasquariello ve Wu (2008), bilgi asimetrisinin sermaye yapisi kararlariin
onemli bir belirleyicisi olup olmadigini aragtirmiglardir. Caligmalarinin sonuglart bilgi
asimetrisinin, firmalarin sermaye yapisi kararlarini etkiledigini gostermistir.

Frank ve Goyal (2009), 1950°den 2003’e kadar halka agik Amerikan sirketlerinin
sermaye yapist kararlarinda etkisi olan faktorleri incelemiglerdir. Piyasa kaldiraci iizerinde
etkisi olan faktorler medyan endiistri kaldiract (+), piyasa degeri/defter degeri orani (-),
maddi duran varliklar (+), kar (-), aktiflerin logaritmasi (+) ve beklenen enflasyon (+)
seklinde tespit etmislerdir. Ayrica, temettii 6deyen firmalarin daha diisiik kaldirag oranina
sahip olduklarini belirtmektedirler.

Robb ve Robinson (2014) girisimcilerin firmalarin ilk faaliyet yillarinda yaptiklari
sermaye yapist se¢imlerini incelemislerdir. Caligsmalarinin sonuglar1 yeni kurulan firmalarin
aile ve arkadas ¢evresinden daha ¢ok bor¢la finansmani tercih ettiklerini gdstermistir.

Oztekin (2015) tarafindan yapilan ve sermaye yapisinin uluslararasi belirleyicilerinin
incelendigi ¢alismanin sonuglarina goére kaldirag oranimi belirleyen faktorler firma
biiytikliigii, maddi kaldirag, sanayi kaldiraci, kar ve enflasyondur.

Ozellikle 2000°li yillarla birlikte davranissal finans bulgulari temel almarak
yoneticilerin davranigsal ve psikolojik 6zelliklerinin aldiklar1 finansal kararlarinda énemli
bir etken olabilecegine yonelik ¢esitli calismalar yapilmis ve yapilmaya devam etmektedir.
Yakin zamanda Malmendier ve Tate (2015), Huang vd. (2016), Marwan ve Sedeek (2018)
gibi arastirmacilar tarafindan yapilan ¢alismalar konunun giincelliginin ve 6neminin devam
ettigini gostermektedir. Psikolojinin, davranis bilimlerinin ve davranigsal finansin
bulgularinin firmalarda alinan finansal kararlar {izerindeki etkisi baglaminda yapilan
caligmalara bakildiginda finansman alternatifi tercihi ile yonetimsel giiven (managerial
confidence) arasinda bir iligki oldugu belirtilmektedir. Malmendier ve Tate (2015)
yonetimsel agirt giiveni, yoneticilerin firmalarmin degerini asir1 yiiksek tahmin etmeleri
olarak tanimlamaktadirlar. Bu 6nyargt kendini iki bicimde ortaya koymaktadir. Birincisi,
kendine asir1 giivenen bir yonetici girketin mevcut varliklarinin piyasa tarafindan diigiik
degerlendigine inanmaktadir. Tkincisi, asir1 giivene sahip bir yonetici, gerceklestirebilecegi
gelecekteki potansiyel yatirimlarin getirisini abartili tahmin etmektedir.

Uluslararas1 alanda yapilan ¢aligmalar1 biinyesinde barindiran ilgili literatiire
bakildiginda, kendine asir1 giiven onyargisinin sermaye yapist kararlar iizerindeki etkisini
inceleyen ¢ok sayida caligmanin mevcut oldugu goriilmektedir. Bu konuda yapilan
calismalarin ilk 6rnekleri olarak Statman ve Caldwell (1987), Kahneman ve Lovallo (1993),
Stein (1996), De Bondt ve Thaler (1995), Shefrin (1999), Heaton (2002), Nofsinger (2005a,
2005b), Oliver (2005), Hackbarth (2008), Ben-David, Graham ve Harvey (2007), Fairchild
(2009), Malmendier ve Tate (2005a;2005b), Puri ve Robinson (2007), Silveira ve Barros
(2008), Hackbarth (2009) tarafindan yapilan ¢alismalar sayilabilir. Kimi ¢aligmalarda bu tiir
yoneticilerin daha ¢ok dis borglanmay1 (Shefrin, 1999; Hackbarth, 2002, 2004a, 2004b;
Fairchild, 2009) tercih ettikleri, kimi ¢alismalarda (Malmendier vd., 2011) ise daha ¢ok
firma karimi kullanmayi tercih ettikleri belirtilmektedir.
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Yakin zamanda ise Antonczyk ve Salzmann (2014) 42 iilkeden segtikleri firmalarin
sermaye yapist kararlarinin firmanin bulundugu iilkenin bireysellesme derecesinden
etkilendigini bulmuslardir. Bireyselligin yiiksek diizeylerde oldugu iilkelerde yoneticilerin
giiclii iyimserlik ve asir1 giiven sergilediklerini ve bu durumunun sermaye yapisinda borcu
tercih etme diizeyini yukar1 yonlii etkiledigini belirtmektedirler. Fauver ve McDonald
(2015), G20 tilkelerinde 13.000’i askin firma iizerinde sosyal 6zellikler ile (bireycilik ve
riskten kagcinma), firma yonetisimi ve sermaye yapisi etkilesimlerini incelemislerdir. Yiiksek
diizeyde bireyciligin, artan bor¢ kullanimi ve diisiik sermaye maliyeti ile iliskili oldugunu
ve yiiksek riskten kagmanin ise ters etkilere sahip oldugunu bulmuslardir. Sonuglar,
gelismekte olan iilkelerdeki sermaye yapisinin, gelismis iilkelere gore ulusal kiiltiirden
onemli 6l¢iide daha az etkilendigini gostermektedir. Huang, Tan ve Faff (2016), kendine
asir1 glivenin CEO’larin vade kararlarini etkileyip etkilemedigini ve ne dlgiide etkiledigini
incelemislerdir. Kendine asirt giivenli CEO’lar tarafindan yonetilen firmalarin daha kisa
vadeli bor¢ yapisini benimsemeye egilimli oldugu sonucuna ulagsmislardir. Esghaier (2017)
2009-2015 wyillar1 arasinda 160 Amerikan sanayi sirketinin finansman tercihlerinin
aciklanmasinda yoneticilerin asir1 giiven ve iyimserlikle ilgili psikolojik faktdrlerinin roliinii
ampirik olarak analiz etmektedir. Bulgularina gore, yoneticilerin agir1 giivenlerinin pozitif
ve Onemli etkileri s6z konusudur. Abdeldayem ve Sedeek (2018) Misir’da yodnetici
davraniglarinin kurumsal finansal kaldirag diizeyine etkisini degerlendirmek icin bir kesit
analizi uygulamislardir. Bulgularina gore yonetimsel iyimserlik ve risk toleransi firmanin
kaldirag orani iizerinde dnemli bir pozitif etkiye sahiptir ve yonetsel asirt giivenin firmanin
sermaye yapisi iizerinde dnemli bir etkisi yoktur.

Literatiirde firmalarin sermaye yapist kararlari tizerinde etkisi oldugu diisiiniilen
farkli degiskenler de arastirlmistir. Ornegin Friend ve Lang (1988) sermaye yapist
kararlarmin yo6netimsel ¢ikarlar tarafindan motive olup olmadigini arastirmislardir.
Shivdasani ve Stefanescu (2009) ise firmalarin emeklilik fonu 6demelerinin sermaye
yapilarina etkilerini incelemislerdir. Bae, Kang ve Wang (2011) ¢alisanlarina adil davranan
firmalarin daha az borg¢landiklar1 sonucuna ulagmislardir.

3. Veri ve Yontem

Calismada veriler T.C. Merkez Bankast, Tiirkiye Istatistik Kurumu (TUIK), Kamuyu
Aydinlatma Platformu (KAP), Borsa Istanbul, Diinya Bankasi ve araci kurumlardan elde
edilmistir. Veriler 2007 yili 1. ¢eyrek ve 2018 yili 2. ¢eyrek araligini kapsamaktadir.
Calismanin bu donemi kapsamasinin nedeni RKGE verilerinin 2007 yilindan itibaren
yayinlanmaya baslamasidir. Calismada BIST SINAI endeksinde islem goren sirketler
dikkate alinmistir. Bu sirketler arasindan verilerine ulagilamayan veya cok sayida eksik
verisi bulunan sirketler elenmistir. Caligmada panel veri analizi yontemi kullanilmis olup
toplam 124 sirket ele alinmis ve bu sirketlere ait 5704 gozlem yer almustir. Istatistik
programlarindan Stata 15 ve Eviews 10 kullanilmistir.

Oliver (2005) ve Tomak (2013) tarafindan yapilan ¢aligmalarda tiiketici giiveni ve
tilketici egilimi arastirmast sonuglari veri kabul edilirken bu ¢alismada RKGE degerleri
yoneticilerin genel giiven diizeylerinin bir dl¢iisii kabul edilmistir. S6z konusu endeks reel
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sektor temsilcilerinin ekonomik goriiniime iliskin genel izlenimlerini ortaya koymak
amaciyla T.C. Merkez Bankasi tarafindan her ay uygulanan iktisadi yonelim anketinin farkli
sorularina verilen yanitlarin birlikte degerlendirilerek 6zetlendigi bir gostergedir.

Zaman serisi bir degisken veya degiskenlerin zaman icerisinde aldig1 degerlerden
olugsmaktadir. Kesit verilerinde degerler, degisken veya degiskenlerin zaman igerisinde
aldig1 degerlerin tek bir noktasinda cesitli 6rneklemlerden olusmaktadir. Panel veri analizi,
zaman icerisinde analiz edilen degiskenlerin ayni kesit birimleri i¢erisinde gdzlemlenmesini
saglamaktadir (Alsu, 2017: 305).

Bagimsiz degiskenlerin bagimli degiskenler {izerindeki etkisini tespit etmek amaciyla
kullanilacak panel regresyon modeli asagidaki sekildedir (Greene, 2003: 183).

Yit= i+ fXit+ & 1=12,........ Nvet=12,.......... T @

Denklem 1.1°de Yit modele ait bagimli degiskenleri Xi: bagimsiz degiskenleri o; sabit
katsay1y1 Ve i hata terimini gostermektedir. Caligmada regresyon modeli su sekilde tahmin
edilmektedir.

KALDIRACit = 1 + SeAD2it + FsAKsit + SaNSait + SsGSYIHsit + FENFait + SIRKGErit + eit (2)

Calismada kullanilan degiskenlerin 6ncelikle dogal logaritmalari alinmig sonra
analizlere gegilmistir. Calismada kullanilan degiskenler soyledir:

e Sermaye Yapis1 Gostergesi: Kaldirag Oran1 (KO) = Toplam Borglar/Toplam
Aktifler (Bagimli Degisken)

Karhhk Gostergesi: Aktif Karliligi (AK) = Net Kar/Toplam Aktif

Biiyiikliik Gostergesi: Net Satiglar (NS)

Biiyiime Firsatlari: Aktiflerdeki Degisim (AD)

Makro Ekonomik Gostergeler:

e GSYIH (Ekonomik Biiyiime)

o Enflasyon (Tiiketici fiyat endeksi)

o Reel Kesim Giiven Endeksi (RKGE) (4sur1 Giiven Olgiisti)

4. Analiz ve Bulgular

4.1. Tammlayic1 istatistikler

Calismada oncelikle degiskenlere iliskin tamimlayici istatistikler hesaplanmistir.
Tablo 1, Tiirkiye’de sanayi sektoriinde faaliyet gosteren firmalarin 2007 ¢1-2018 ¢2 donemi
icin regresyon modelinde yer alan degiskenler hakkinda tanmimlayici istatistikleri
gostermektedir. Orneklem dénemi icerisinde RKGE’nin ortalama degeri yaklasik 104,2’dir.
Maksimum degeri 2011 yilinin 2. ¢eyreginde gergeklesen 116,73 minimum degeri ise 2008
yilinin 4. ¢eyreginde gerceklesen 58,73’tiir. Ortanca degerlere bakildiginda genel olarak
ortalama degerlere yakin oldugu goriilmektedir. Kaldirag oranimmin sektdr ortalamasinin
%46,64 oldugu goriilmektedir. Standart sapmasi ise 0,24’°tiir. Degiskenlerin g¢arpiklik
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degerlerine bakildiginda AK ve RKGE degiskenlerinin sola ¢arpik (saga yatik) digerlerinin
ise saga carpik (sola yatik) oldugu goriilmektedir. Basiklik degerlerine bakildiginda,
makroekonomik degiskenlerin disindaki degiskenlerin basiklik degerlerinin olmadig:
goriilmektedir.

Tablo: 1
Calismada Kullanilan Degiskenlere Iliskin Ozet Istatistikler

KO AK AD logNS lugGSYiH ENF RKGE
Ortalama 0.466369 0.032262 3.816443 10.23379 8.608467 219.3787 104.1950
Medyan 0.449477 0.022145 2.410000 10.18562 8.607239 209.2800 106.0800
Maksimum 3.427024 0.995394 602.6300 12.73198 8.949014 349.5200 116.7300
Minimum 0.020337 -2.884544 -82.79000 6.877757 8.277823 136.6400 58.73000
Std. Sap. 0.242030 0.092274 16.55313 0.723092 0.189235 5.790708 1.070623
Carpiklik 1.244380 -8.336289 16.46444 0.126936 0.062709 0.456177 -2.624582
Basiklik 11.72781 309.7876 483.4472 3.809845 1.801894 2.174141 1.120378
Jarque-Bera 19576.29 22434933 55118190 171.1915 344.8989 359.9304 22544.06
Olasilik 0.000000 0.000000 0.000000 0.000000 0.000000 0.000000 0.000000

Gozlem 5704 5704 5704 5704 5704 5704 5704

4.2. Korelasyon Matrisi

Analizde yer alan degiskenlere iligkin korelasyon matrisi Tablo 2’de sunulmaktadir.
Tabloya bakildiginda en yiiksek anlamli pozitif iligkiye sahip degiskenlerin enflasyon ve
GSYIH oldugu goriilmektedir (r = 0,972). En yiiksek negatif iliskiye sahip degiskenler ise
aktif karliligi degiskeni ile kaldirag oramidir (r = -0,383). RKGE degiskeni agisindan
bakildiginda ise en yiiksek anlamli pozitif iliskili oldugu degiskenin GSYIH oldugu
goriilmektedir (r = 0,214). RKGE degiskeninin pozitif ve anlamli iliski igerisinde oldugu bir
diger degisken ise enflasyondur. RKGE degiskeni aktif karliligi, net satiglar ve biiyiime
olanaklari(AD) degiskenleri ile pozitif ve anlamli iligki igerisindedir.

Tablo: 2
Korelasyon Matrisi
KO AD 1ogNS AK TosGSYIH ENF RKGE
o 1 081" 156 383" 137 148" 010
000 000 000 000 000 470
o 08T 1 033" 2007 051" 051" 034"
000 012 576 000 000 011
loghs 156™ 037 1 124" 242" 196™ 025"
000 012 000 000 000 028
" 383" 2007 BV 1 051" 041" 041"
000 576 000 000 002 002
BT 051" 242" 051" 1 972" 214"
logGSYH 000 000 000 000 000 000
e 148" 051" 196" 041" 91 1 103"
000 000 000 002 000 000
010 034" 029" 041" 214" 193” 1
RKGE 470 011 028 002 000 000

** 051 anlamlilik diizeyi, * %5 anlamlilik diizeyi. ikinci satirlardaki degerler p degerleridir.

4.3. Duraganhk Sinamalari

Calismanin sonraki agsamasinda analizde yer alan degiskenlerin duraganlik sinamalari
gerceklestirilmigtir. Duraganlik testleri oncelikle 1. nesil birim kok testleri kullanilarak
gerceklestirilmistir. Sinamalar igin olusturulan hipotezler asagidaki gibidir:

Ho: Seride birim kok vardir. Hy: Seride birim kok yoktur.
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Analiz sonuglari Tablo 3°te sunulmaktadir. Tablo 3 incelendiginde dort farkli modele
gore yapilan analiz sonucunda kaldirag orani, net satislar, GSYH, enflasyon serilerinin birim
kok icerdekileri gortilmektedir. Dolayisiyla s6z konusu seriler igin Ho hipotezi kabul
edilmistir (p > 0,05). Aktif karliligi, aktiflerdeki degisim ve RKGE serilerinde ise birim koke
rastlanmamugtir (p < 0,05). Bu nedenlerle birim koke rastlanan serilerin birinci farklari
almarak duragan hale getirilmis ve analizler duragan seriler tizerinden gergeklestirilmistir.

Tablo: 3

Panel Birim Kok Testi Sonuclari
Degisken Test Yontemi istatistik Olasihik
Levin, Lin & Chu t* 0.30728 0.6207
KO Im, Pesara_n and Sh_in W-stat 0.94147 0.8268
ADF - Fisher Chi-square 286.156 0.0482
PP - Fisher Chi-square 447.237 0.0000
Levin, Lin & Chu t* -38.4076 0.0000
AK Im, Pesaran and Shin W-stat -32.5661 0.0000
ADF - Fisher Chi-square 1631.98 0.0000
PP - Fisher Chi-square 1935.44 0.0000
Levin, Lin & Chu t* -56.5887 0.0000
AD Im, Pesaran and Shin W-stat -54.3726 0.0000
ADF - Fisher Chi-square 2847.00 0.0000
PP - Fisher Chi-square 3600.46 0.0000
Levin, Lin & Chu t* 23.2554 1.0000
NS Im, Pesaran and Shin W-stat 10.9539 1.0000
ADF - Fisher Chi-square 104.525 1.0000
PP - Fisher Chi-square 2631.16 0.0000
Levin, Lin & Chu t* 19.7421 1.0000
GSYIH Im, Pesaran and Shin W-stat 28.5749 1.0000
ADF - Fisher Chi-square 0.73250 1.0000
PP - Fisher Chi-square 45.5825 1.0000
Levin, Lin & Chu t* 22.4611 1.0000
ENF Im, Pesara_n and Sh_in W-stat 21.3240 1.0000
ADF - Fisher Chi-square 2.79846 1.0000
PP - Fisher Chi-square 0.00000 1.0000
Levin, Lin & Chu t* -33.0205 0.0000
RKGE Im, Pesara_n and Sh_in W-stat -25.2185 0.0000
ADF - Fisher Chi-square 1113.86 0.0000
PP - Fisher Chi-square 918.523 0.0000

4.4. Yatay Kesit Bagimhiiginin Test Edilmesi

Calismada daha sonra seriler arasindaki yatay kesit bagimliliginin varligi, Breusch-
Pagan (1980) LM testi, Pesaran (2004) CD ve CDIm testleri ile aragtirilmistir. Breusch-
Pagan (1980) LM testi, zaman boyutu yatay kesit boyutundan ¢ok biiyiik oldugunda (T>N),
Pesaran (2004) CDIm testi, zaman boyutunun yatay kesit boyutundan biiyiik oldugu (T>N)
ancak iki boyut arasindaki farkin fazla olmadigi durumlarda kullanilmaktadir. Pesaran
(2004) CD testi ise yatay kesit boyutunun zaman boyutundan biiyiik oldugu durumlarda
(N>T) kullanilmaktadir. Calismanin veri seti géz oniine alindiginda yatay kesit bagimliligi
icin Pesaran (2004) CDIm testi sonuglar1 esas alinmistir.

Tablo: 4
Serilerin Yatay Kesit Bagimliligi Test Sonuc¢lar:

Test Statistic d.f. Prob.
Breusch-Pagan LM 13007.37 7626 0.0000
Pesaran scaled LM 43.57419 0.0000

Pesaran CD 34.75034 0.0000

153



Tekin, B. (2019), “Sermaye Yapisi Uzerinde EtKili Faktorler: Davramgsal Kurumsal
Finans Baglaminda Bir Panel Veri Analizi”, Sosyoekonomi, Vol. 27(42), 145-162.

Tablo 4’te sonuglar1 verilen teste gore panelde yatay kesit bagimliliginin olmadigini
iddia eden Ho hipotezi reddedilmektedir. Yatay kesit bagimlilig1 her bir degisken igin de ayri
ayr1 analiz edilmis ve tiim degiskenler agisindan yatay kesit bagimlilig: tespit edilmistir. Bu
durumda birim kok testleri igin ikinci nesil birim kok testlerinin yapilmasi daha uygun
olacaktr.

4.5. ikinci Nesil Birim Kok Testi Sonuclari

Literatiire bakildiginda siklikla kullanilan ikinci nesil birim kok testlerinin MADF
(Multivariate Augmented Dickey Fuller) (Taylor & Sarno, 1998), SURADF (Seemingly
Unrelated Regression Augmented Dickey Fuller) (Breuer vd., 2002) ve CADF (Cross-
sectional Augmented Dickey Fuller) (Pesaran, 2007) oldugu goriilmektedir. Bu testler
arasinda ise en sik tercih edilen test CADF tir. CADF panelde yatay kesit bagimliligina izin
verirken N>T ve N<T durumlarinda da anlamli sonuglar verebilmektedir. MADF ve
SURADF yapilabilmesi i¢in ise T>N olmasi gerekmektedir. CADF testinde ilk olarak paneli
olusturan birimler i¢in test istatistigi degerleri hesaplanmaktadir. Sonrasinda ise CADF test
istatistiklerinin aritmetik ortalamasi alinarak panel geneli igin CIPS (CrossSectionally
Augmented IPS) testi istatistigi hesaplanmaktadir. CADF testi sonuglari paneli olusturan her
bir birim i¢in duraganlik analizi sonuglarini verirken, CIPS testi sonuglari panelin geneli igin
vermektedir (Yalginkaya, 2016: 152).Yapilan CADF panel birim kok testi sonuglart Tablo
5’te verilmistir. Sonuglara gore firmaya 6zgii degiskenler diizeyde duragandir.

Tablo: 5
CADF Birim Kok Testi Sonuclar:

KO AD AK NS
t-bar -2,226 4,832 -2,067 -3,441
%10 -2,01 -2,01 -2,01 -2,01
%5 -2,06 -2,06 -2,06 -2,06
%1 -2,14 -2,14 -2,14 -2,14
Z(t-bar) -5,288 -36,15 -3,396 -19,673
p 0,000 0,000 0,000 0,000

4.6. Panel Veri Analizi Model Se¢imi

Panel veri modelleri, katsayilarin havuzlanmis, sabit ve rassal etkilere sahip olup
olmadiklaria gore ¢ sekilde incelenmektedir (Aktaran: Alsu, 2017: 306). Calismada ilk
olarak Tablo 3’te sonuglarina yer verilen F testi yardimiyla Havuzlanmis Model - Sabit
Etkiler Modeli sinanmaktadir. Tabloda yer alan olasilik degerinin 0,05 degerinden biiyiik
olmasi nedeniyle Hop hipotezi kabul edilmistir. Ho hipotezi modelin havuzlanmis oldugunu
ifade eden modeldir. Eger Ho hipotezi red edilirse modelin sabit etkiler modeline uygun
oldugu ifade edilmektedir. ikinci asamada LM testi yardimiyla Havuzlanmis Model-Rassal
Etkiler Modeli karsilastirilarak hangi modelin daha uygun oldugu test edilmistir. Tablo 3’e
bakildiginda olasilik degerinin 0,05 degerinden kii¢iik oldugu goriilmektedir. Bu durumunda
Ho hipotezi yani modelin havuzlanmis modele uygun olugunu &ne siiren hipotez
reddedilmistir. Model rassal etkiler modeline uygundur. Ugiincii asamada Hausman Testi ile
sabit etkiler modeli ile rassal etkiler modeli karsilastirilmigtir. Ho hipotezi rassal etkiler
oldugunu H; hipotezi sabit etkilerin oldugunu ifade eden hipotezlerdir. Tablo 6’da yer alan
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sonuglara gore olasilik degerinin 0,05 degerinden biiyiik oldugu goriilmektedir. Dolayisiyla
Ho hipotezinin kabul edilerek modelin Rassal Etkiler modeline uygun oldugu belirtilir.

Tablo: 6
Panel Veri Modeli Secim Analizi Sonuclari
Test Modelleri Test Yontemi istatistik Olasihk
Havuzlanmug-Sabit Etkiler F Testi 0.342669 1.0000
Havuzlanmig-Rastsal Etkiler LM Testi (Breusch-Pagan) 27.43195 0.0000
Rassal Etkiler-Sabit Etkiler Hausman Test 0.000000 1.0000

Panel regresyon modelinin otokorelasyon ve degisen varyans sorunlarini tagimasi
durumunda regresyon tahminleri gergcek degerleri gostermemektedir. Bu calismada degisen
varyansin tespit edilebilmesi ig¢in Breusch-Pagan-Godfrey Esvaryanslilik testi
uygulanmigtir. Test sonuglarina gére %5 anlamlilik seviyesinde sabit varyans oldugunu
iddia eden Ho hipotezi reddedilmistir. Dolayisiyla serilerde degisen varyans problemi s6z
konusudur.

Calismada daha sonra otokorelasyon olup olmadigini gosteren Breusch-Godfrey
Serisel Korelasyon LM Testi yapilmig ve est istatistigi sonuglarina goére 0,05 anlamlilik
diizeyi i¢in Ho hipotezi reddedilerek seriler arasinda oto-korelasyon sorununun oldugu kabul
edilmistir. Test sonuglarina gore kalintilarda serisel korelasyon olmadigini 6ne siiren Ho
hipotezi %5 anlamlilik seviyesinde reddedilmektedir.

Tablo: 7

Panel Veri Analizi Sonuclar:
Rassal Etkiler Modeli

Degisken Katsay1 z Olas.
C (Sabit) 1.703943 5.76 0.0000
Aktif Karlilig -0.489442 -25.37 0.0000
Net Satislar 0.031862 4.77 0.0000
Aktiflerdeki Degisim 0.000339 3.62 0.0000
Enflasyon 1.22E-05 9.60 0.0000
GSYIH -0.203083 -4.80 0.0000
RKGE -.0173153 -1.34 0.1790
Sabit Etkiler Modeli

Degisken Katsay1 t Olas.

C (Sabit) 1.739648 5.59 0.0000
Aktif Karlilig -0.479409 -24.98 0.0000
RKGE -0.018242 -1.42 0.1550

Net Satislar 0.028619 4.10 0.0000
Aktiflerdeki Degisim 0.000332 3.56 0.0000
Enflasyon 1.19E-05 9.34 0.0000
GSYIH -0.190968 -4.50 0.0000

Havuzl Panel Veri

Degisken Katsayi t Olas.

C (Sabit) 1.851700 3.63 0.0000
Aktif Karlihg: -1.074107 -34.51 0.0000
RKGE .0023155 0.10 0.9230

Net Satiglar 0.063854 15.39 0.0000
Aktiflerdeki Degisim 0.000960 557 0.0000
Enflasyon 1.37E-05 6.48 0.0000
GSYIH -0.268153 -4.09 0.0000

Analizlerin sonraki asamasinda ise White period testi ile regresyon modeli tahmin
edilmektedir. White period modelinin panel regresyon modellerinde tercih edilmesinin
nedeni birim kok, otokorelasyon, degisen varyans gibi sorunlari diizelterek regresyon
modelini tahmin etmesidir. Panel veri analizi ¢iktilarinin dogru yorumlanabilmesi i¢in tiim
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gerekli islemler yapildiktan sonra sonuglarin yorumlanmasina gegilmistir. Analizde her ne
kadar rassal etkiler modelinin en uygun model oldugu goriilmiis olsa da sonuglarin
karsilagtirilabilmesi adina sabit etkiler ve havuzlanmis model ¢iktilart da verilmistir.
Sonuglar Tablo 7’de goriildigii gibidir.

Her 3 modele gore yapilan panel veri analizleri sonucunda RKGE degerlerinin
kaldira¢ iizerinde herhangi bir etkisi tespit edilememistir. Buradan hareketle firmalarin
sermaye yapist kararlarinin reel sektorde faaliyet gosteren firma yoneticilerinin iilke
ekonomisinin gelecekteki durumuyla ilgili beklentilerini ve ekonomiye olan giivenlerini
yansitan RKGE degerlerinden bagimsiz oldugu sonucu ¢ikarilabilir. Bunun yaninda RKGE
verileri kendine asirt giiven gostergesi olarak alindiginda firma yoneticilerinin sermaye
yapist kararlarinda daha gok rasyonel hareket ettikleri sonucuna varilabilir. Buna karsin yine
her 3 modelde de biiyiime gostergesi olarak alinan net satiglarin, karlilik gostergesi olarak
alinan aktif karliliginin, biiyiime firsatlar1 gostergesi olan aktiflerdeki degisimin ve
makroekonomik gostergelerden GSYIH ve enflasyonun kaldirag orani iizerinde etkisinin
oldugu belirlenmistir.

Katsayilara bakildiginda sirketlerin kaldirag oranini etkileyen degiskenlerden
GSYIH ve aktif karlihg degiskenlerinin kaldirag orani ile negatif iliski igerisinde oldugu
goriilmektedir. GSYIH ile sermaye yapis1 arasindaki negatif iliski Koksal ve Orman (2014)
tarafindan yapilan ¢alismada da tespit edilmistir. Karlilik degiskeni ile ortaya ¢ikan negatif
iligski Eriotis ve digerleri (2002), Mesquita ve Lara (2003), Dogukanli ve Acaravct (2004),
Albayrak ve Akbulut (2008), Demirhan (2009), Okuyan (2013), Tomak (2013), Koksal ve
Orman (2014) ve Alsu (2017) tarafindan yapilan c¢aligmalarin sonuglari ile benzerdir.
Dolayisiyla iilke ekonomisindeki biiyiimenin ve sirket karliliginin artmasiin sirketlerin
sermaye yapilarinda yer verdikleri borcun oranini azalttig1 sdylenebilir.

Kabakg1 (2008), Demirhan (2009), Tomak (2013) ve Koksal ve Orman (2014) gibi
arastirmacilar ayni zamanda firma biiyiikliigii ile sermaye yapisi arasinda pozitif bir iligki
tespit etmislerdir. Bu ¢alismada da benzer bir iligkinin oldugu goériilmektedir. Bunun yaninda
enflasyon ile net satislar degiskenlerinin kaldirag orani ile pozitif iligki i¢erisinde olduklari
goriilmektedir. Dolayisiyla enflasyon oranlarinin ve net satiglarin artmasi sirketlerin
bor¢lanma oranimi artiran bir unsur olarak karsilarina g¢ikmaktadir. Ayni zamanda
enflasyonist donemlerde sirketlerin faaliyetlerini devam ettirip satislarini arttirmak amactyla
daha fazla dis kaynak kullanimina yoneldikleri sonucu ¢ikarilabilir. Bir baska ifade ile
sirketler satislarini arttirdigt halde net karmi ayni 6l¢iide arttiramaz ve bu durum sirketleri,
yatirrmlarini devam ettirebilmek agisindan bor¢ kaynak kullamimina zorlayan bir unsur
olabilir. Bu ¢aligmada tespit edilen enflasyon ile sermaye yapisi arasindaki pozitif iliski
Dogukanli ve Acaravci (2004), Tomak (2013) ve Koksal ve Orman (2014) gibi
arastirmacilar tarafindan yapilan ¢aligmalarda da tespit edilmistir. Diger yandan Datta ve
Agarwal (2009) firmalarin karlhiliklarinin artmasinin bor¢glanma maliyetlerinin karsilanma
kapasitelerinin artmasini beraberinde getirecegini belirtmislerdir. Bu nedenle bor¢lanmanin
olumsuz etkileri azalacak ve igletmenin optimal bor¢lanma noktasi artacaktir (Okuyan,
2013: 25).
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5. Sonug

Firmalarin sermaye yapilarinin nasil meydana geldigi konusu Modigliani ve Miller
(1958)’dan giiniimiize kadar tartismali bir konu olma 6zelligini devam ettirmistir. Klasik
finans paradigmasina gore yoneticiler kendilerinin ve paydaslarinin refahini en iist diizeye
¢ikaracak donanima sahip olduklarindan firmalarini ilgilendiren tiim Kkararlarda rasyonel
hareket ederler. Bununla birlikte, giin gectikge biiyiiyen bir disiplin olan davranigsal
kurumsal finans alaninda yapilan c¢alismalarin sonuglar1 yoneticilerin inanglarinin,
karakteristik 6zelliklerinin, tercihlerinin ve diger gézlemlenebilir 6zelliklerin sirket kararlar
iizerindeki etkisine isaret etmektedir. Finansman, yatirim, birlesme ve satin alma gibi
finansal boyutu olan islemlerde firmalar arasinda gozlenen farklilarin yoneticilerin
davraniglarindaki farkliliklara baglanabilecegi belirtilmektedir. Davranigsal finans
paradigmasi ve bu baglamda yapilan psikolojik ¢alismalarda yoneticilerin firmanin finansal
hedeflerine ulastirma yeteneginin duygusal ve bilissel yeteneklerine dayandigi iddia
edilmektedir. Psikolojik c¢aligmalar, yoneticilerin karar alma siireclerinin, klasik finansin
onerdigi en uygun ve rasyonel modellerden sapmasina yol agan biligsel dnyargilara ve sinirli
rasyonaliteye tabi oldugunu belirtmektedir (Abdeldayem & Sedeek, 2018: 926).

Davranigsal finansin bir boyutu olarak ortaya ¢ikmis olan davranigsal kurumsal
finans alaninda yapilan ¢aligmalar firma yoneticilerinin veya firmalarda stratejik kararlardan
sorumlu grup veya kisilerin psikolojik ve davranigsal faktorlerin etkisi altinda kaldiklarini
gostermistir. Bu ¢alismalarda siklikla ele alinan davranigsal faktor ise kendine asir1 giiven
davranigsal Onyargisidir. Yapilan galigmalarin sonuglarina gére kendine asiri gilivenen
yoneticiler genel olarak daha riskli bir sermaye yapisina yonelebilmektedirler. Bu tarz
yoneticiler ayn1 zamanda yaptiklart yatirimlarin getirisini abartili olarak yiiksek tahmin
etmektedirler. Bu ¢alisma kapsaminda ise literatiirdeki bu bulgular destekleyecek kanitlar
elde edilememistir.

Literatiirde kendine asir1 giivenin Olgiilmesi amaciyla ¢ok g¢esitli yontemlerin
kullanildigir goriilmektedir. Ancak bu yontemlerden en yaygin olani opsiyon temelli
yaklagimdir (Malmendier & Tate, 2005a, 2005b). Bu yontem yoneticilerin kisisel
portfoylerine iligskin kararlarini igermektedir. Bu yontem yurtdisinda yapilan ¢aligmalarda
siklikla kullanilirken bu ¢alismada kullanimi miimkiin olmamustir. Bunun sebebi Tiirkiye’de
sirket yoneticilerinin kisisel portfoylerine ve yaptiklar1 islemlere iligkin verilere
erisilememesidir. Bu nedenle bu ¢alismada, daha 6nce yapilmis diger baz1 ¢aligmalarda
kullanilan yontemlere benzer bir yontem tercih edilmis ve RKGE degerleri kendine asir
giiven 0Ol¢iisii olarak alinmustir.

Bu caligmada uluslararasi alanda yapilan g¢alismalarin bulgularindan hareketle
yoneticilerin gliven unsurunun sermaye yapisi kararlarii iizerindeki etkisi temel alinarak
sirketlerde sermaye yapilarimin belirleyicilerinin neler oldugu tespit edilmeye ¢aligilmistir.
Bu amagla daha once Oliver (2005) ve Tomak (2013) tarafindan yapilan ¢aligmalarda
kendine asir1 giiven 6l¢iisii olarak dikkate alinan tiiketici giiven endeksi yerine yoneticilerin
gelecege iliskin bakis acilarii ve ekonominin gelecegine yonelik giivenlerini yansitan
RKGE yoneticilerin genel kendine asir1 giivenlerinin bir dlgiisii kabul edilmistir. Bunun
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yaninda yine daha dnce yapilan ¢alismalarda sermaye yapilari tizerinde etkisi oldugu ortaya
konulmus firma biiyikligi, karhilik, biiyiime firsatlari, ekonomik biiyiikliik ve enflasyon
oranlar1 gibi degiskenlerin bagimli degisken olarak ele alinan ve sermaye yapist gostergesi
olarak kabul edilen finansal kaldirag (Toplam Borglar/Toplam Varliklar) oran: iizerindeki
etkisi incelenmistir.

Calismanin sonucunda Oliver (2005) tarafindan yapilan ¢alismanin sonuglarinin
aksine yoOnetimsel giiven ile sermaye yapist kararlar1 arasinda anlamli bir iliski
bulunamamigtir. Buna karsin bu ¢alismanin sonuglart Tomak (2013) tarafindan yapilan
calismanin sonuclart ile benzerdir. Sonug¢ olarak RKGE o6l¢ii olarak kabul edildiginde
yoneticilerin giliven faktorii ile sermaye yapisi kararlari arasinda bir iligki olmadigi
goriilmektedir. Bu sonucun ortaya ¢ikmasinda ¢aligmada kullanilan veri doneminin kisith
olmasmin, degiskenlerin ve analiz yoOnteminin etkisinin de olabilecegi g6z ardi
edilmemelidir. Ozellikle yoneticilerin kendine agir1 giiven diizeylerinin etkisinin daha etkin
olarak Olciilebilmesine yonelik olarak bundan sonraki calismalarda, her bir yoneticinin
kendine asir1 giiven diizeylerinin literatiirde yer alan benzer caligmalarda kullanilan
yontemlerden biriyle donemler itibariyle tespit edilmesi ve sermaye yapist kararlari ile
iligkisinin arastirilmasi konuya daha farkli bir bakis agis1 getirecektir.

Bununla birlikte bu c¢alismada daha 6nce konu ile ilgili olarak yapilan birgok
calismanin bulgularina paralel olarak sirket biyiikligi, karlilik, sirketlerin biiyiime
firsatlar;, GSYIH ve enflasyonun sirketlerin sermaye yapilan iizerinde etkili oldugu
belirlenmistir. S6z konusu degiskenlerden GSYIH ve karlilik degiskenleri sermaye yapisi
ile negatif iliski igerisinde oldugundan, ekonomik biiyiimenin ve sirketlerin karliliginin
artmasiin sirketlerin bor¢lanma oranlarini azalttig1 sonucuna varilmaktadir. Ayni zamanda
enflasyon ile net satislar degiskenleri kaldirag orani ile pozitif iliski igerisinde oldugundan
bu iki degiskenin artmasi sirketlerin bor¢lanma oranini arttiran bir unsurdur diyebiliriz. Bir
bagka acidan bakildiginda sirketlerin satiglarini arttirmak amaciyla sermaye yapilarinda daha
fazla borca yer verdiklerini sdyleyebiliriz.
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Bu c¢alismanin amaci emek ve sermaye arasindaki gelir dagilimmin Tiirkiye’nin biiylime
potansiyelini nasil etkiledigini Post-Keynesyen bir agidan incelemektir. Bu dogrultuda caligma
Bhaduri ve Marglin’in (1990) gelistirdigi model temelinde Naastepad’m (2006) ampirik yaklasimi
araciligiyla 1998-2019 yillari arasinda geyrek dénemlik veriler yardimiyla Tiirkiye’nin talep rejimini
tahmin etmektedir. Bu ¢alismanin sonuglarina gore adi gecen zaman aralifinda talep rejimi iicret
cekisli bulunmugtur. Diger bir deyisle {icret paylarindaki artistan kaynaklanan tiiketim
harcamalarindaki genislemenin biiyiime {izerindeki olumlu etkisinin, yatirim ve ihracat tizerindeki

daraltici etkisinden biiyiik oldugu tespit edilmistir. Bu ampirik sonuglar temelinde emek yanlisi iktisat
politikalarinin ekonomik biiyiimeye olumlu katkida bulunacag ileri siiriilmiistiir.

Anahtar Sozciikler :  Biiyiime, Fonksiyonel Gelir Dagilimi, Post-Keynesyen Iktisat.
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1. Giris

Gelir dagilimi, genel talep ve biiyiime arasindaki iligki iktisadi diisiinceler tarihi
boyunca en fazla tartisilan konulardan biri olmustur. Cagdas ana akim / neoklasik iktisat
anlayigina gore uzun donemde iktisadi biiyiimenin en 6nemli kaynaklari niifus hizindan hizli
gergeklesen sermaye birikimi ve arastirma-gelistirme faaliyetleri araciligiyla i¢sel olarak
tetiklenen teknolojik gelismedir. Neoklasik iktisat anlayisina gore talebin biiyiime
tizerindeki etkisi kisa donemli ve gegici olup siirdiiriilebilir degildir (Aghion & Howitt,
1992; Grossman & Helpman, 1989; Romer, 1998; Romer, 1994; Solow, 1956). Dolayisiyla,
egemen iktisat ¢evrelerince gelir dagilimi ve biiyiime arasindaki iligki serbest piyasalar
varsayimi ile geri plana itilmistir. Neoklasik iktisat anlayigina gore boliisiim serbest
piyasalarca belirlenir ve her tiretim faktori tiretime yaptigi son katki kadar gelir elde eder.
Serbest piyasa tarafindan belirlenen gelir dagilimimna disaridan tcretler lehine miidahale
etmek, tretimdeki kar paymm daraltacagindan otiirli, arastirma-gelistirme faaliyetlerine
ayrilan pay1r ve sermaye birikimini azaltip ekonomik biiylimeyi olumsuz yo6nde
etkileyecektir (Hunt & Lautzenheiser, 2011; Pasinetti, 2000).

Ana akim iktisat gevrelerince geri planda tutulan gelir dagilim1 meselesi, Piketty’nin
(2014) ¢alismasimi takiben kiiresel giindemin en ¢ok tartisilan maddelerinden biri haline
gelmistir. Piketty, titiz caligmalar sonucunda elde ettigi, baslica merkez iilkelerdeki servet
ve gelir yogunlagsmasim gosteren istatistiki veriler sayesinde, sermaye gelirlerinin toplam
faktor gelirlerindeki paymin artisinin ekonomik biiyiimeden yiiksek oldugunu gostererek
sermaye lehine artan gelir esitsizliginin ekonomik biiylimeyi yavaslattigin etkili bir sekilde
vurgulamustir. Piketty’nin o6zellikle faktor gelirlerindeki esitsizlige vurgu yapmasi, gelir
esitsizliginin yalnizca politik olarak yansiz bir sekilde kisisel gelir dagilim tizerinden degil,
fonksiyonel gelir dagilimi tizerinden degerlendirilmesi zorunlulugunu yeniden dogurmustur.
Bu noktada fonksiyonel gelir dagiliminin 6nemini vurgulayan yaklasimlardan biri olan Post
Keynesyen iktisat yaklasimi 6nem kazanmaktadir.

Post Keynesyen iktisat yaklasimi, ekonomik biiyiime, toplumsal catisma, gelir
dagilim1 ve enflasyon gibi konularin Keynes tarafindan gérmezden gelinmis ya da genis bir
sekilde ihmal edilmis yonleriyle ilgilenmektedir (King, 2002). Post-Keynesyen iktisatgilar,
ana akim iktisat anlayigimin tersine, ekonominin uzun dénemli etkinliginde genel talebin
etkisini israrl1 bir gekilde savunmaya devam etmiglerdir. Dolayisiyla, genel talebi etkileyen
en temel unsurlardan biri olarak fonksiyonel gelir dagilimi, gayrisafi yurti¢i hasilanin
(GSYIH) gelisimini agiklamada temel rol oynamustir. Post Keynesyen yaklasimda gelir
dagiliminin toplam talep ve ekonomik biiyiime arasindaki iliski ilk defa Kalecki (1954/2010)
tarafindan ekonomik model ¢ergevesinde bi¢imlendirilmistir. Bu modele gore, isgilerin
sermaye sahiplerine gore daha fazla tiiketim egiliminde olduklar1 varsayilmis hatta sadelik
adma marjinal tasarruf egilimleri sifir kabul edilmistir. Dolayisiyla, gelirin isgiler lehine
yeniden dagitilmas: toplam mal ve hizmet talebini artiracagindan ekonomik biiyiime bu
gelismeden olumlu bir sekilde etkilenecektir. Aym c¢alismada Kalecki, yatirimlart
dagitilmamus karlarmn artan bir fonksiyonu olarak tanimlayarak gelir dagilimimnin tiiketim ve
yatirim talepleri tizerindeki ¢ift yonlii etkisini birlestirmistir.
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Kalecki’nin (1954/2010) ¢aligmasin1 temel alarak Dutt (1984, 1990), Rowthorn
(1981) ve Amadeo (1986) onciiliigiinde eksik tiiketim modelleri gelistirilmistir. Bu
modellere gore gelir dagilimindaki degisimler uzun dénem ekonomik biiyiime {izerinde
kuvvetli etkiler birakmaktadir. Artan iicret paylar yiitksek kapasite kullanim oranlarina,
artan sermaye birikimine ve yiiksek kar “oranima’ neden olmaktadir. Bu tiir modellerde artan
talep etkisinin 6zel yatirimlar tizerindeki hizlandiran etkisi oldukga giiglii varsayildigindan,
ticretlerdeki artigin biiyiime tizerindeki etkisi oldukga yiiksektir. Bu goriise karsit olarak,
Bhaduri ve Marglin (1990) farkli birikim rejimleri olabilecegini ve {icretlerdeki artigin
hiikim stiren birikim rejimine uygun olarak biiyiimeyi olumlu ya da olumsuz
etkileyebilecegini modellemislerdir. Dolayisiyla, gelir dagiliminda iicretler bakimindan
olumlu yonde gelisim bir yandan tiiketim talebi olusturacagindan ekonomik biiyiimeyi
olumlu etkileyecekken, diger yandan firmalarin tiretim maliyetini artiracak ve yatirim
harcamalarim diigiirecektir. Boylece, bu etkilerin biiylikliigiine gore ekonomik biiyliime
hizlanacak ya da gerileyecektir. Gelir dagiliminda ticretler lehine olan bir gelismenin
ekonomik biiyiimeyi hizlandirdig1 birikim rejimine “iicret ¢ekisli biiytime”, tam tersi duruma
ise “kar gekisli biiyiime” adi verilmistir. Bhaduri ve Marglin’in ortaya koydugu model
iktisatgilarin ilgisini ampirik agidan cezbetmis ve iilkelerin sahip oldugu talep rejiminin
tanimlanmasi Post Keynesyen iktisatgilar arasinda bir cok ampirik ¢alismaya konu olmustur.
Bu calismada Tiirkiye’nin talep rejimi ekonometrik agidan tespit edilmeye caligilacaktir.

Ikinci boliimde Bhadur ve Marglin modelini deneye dayali olarak test etmis
caligmalar incelenecektir. Ugiincii boliimde ise Naastepad’m (2006) Bhaduri ve Marglin
modelini temel alarak inga ettigi matematiksel model tanitilacaktir. Dérdiincii boliimde ise
Bowles ve Boyer (1995) tarafindan gelistirilen tahmin etme siireci ve veriler tamitildiktan
sonra elde edilen sonuglar sunulacaktir. Son bolim ise sonu¢ bolimii olup politika
tavsiyeleri igermektedir.

2. Literatiir

Bu makalede Naastepad’in (2006) Bhaduri ve Marglin modelini temel alarak insa
ettigi matematiksel model temelinde Tiirkiye’nin talep rejimi hesaplanacaktir. Bu baglamda
makalenin bu boliimiinde Bhaduri ve Marglin modeline dayanan ampirik ¢alismalar ve
sonuglar1 gozden gegirilecektir. Adi gegen modeli temel alan ampirik caligmalar
uyguladiklar1 yontemlere gore iki temel gruba boliinebilir. Bunlar tilkelerin talep rejimlerini
tasarruf, yatirim net ihracat ve ithalat denklemlerinin tahmini araciligiyla hesaplayan “tek
denklem tahmini” yaklagimi ile gelir dagilimi, birikim, biiylime ve istihdam arasindaki
karmagik iligkiyi ortaya ¢ikarmak i¢in kullamilan vektor otoregresif model (VAR)
yaklagimlaridir. VAR modelini uygulayan caligmalarin onemli yararlardan biri gelir
dagiliminin istihdam ve gelir lizerindeki etkilerini birlestirip zaman serilerindeki igsellik
probleminin iistesinden gelebilmesidir. VAR modelinin uygulanmasi ise beraberinde
degiskenlerin tekil etkilerinin boyutunun tespit edilememesi kusurunu dogurmaktadir
(Stcokhammer & Ederer, 2008).

“Tek denklem tahmini” yaklasimina Bowles ve Boyer (1995)’in ¢alismas1 onciilitk
etmistir. Caligma Fransa, Almanya, Japonya, Birlesik Krallik ve ABD iilkelerinin talep
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rejimlerini kapali ekonomi durumunda ticret ¢ekisli tespit ederken, agik ekonomi durumunda
Fransa, Almanya ve Japonya’y1 kér ¢ekisli, Birlesik Krallik ve ABD’yi licret ¢ekisli tespit
etmistir. Bu ilk ¢alisma iktisadi degiskenlerin zaman serisi 6zelliklerini tartismada yetersiz
kaldigindan ve ayrica birim kok meselesini gormezden geldiginden sonuglar1 giivenilir
bulunmamigtir. Naastepad (2006) OLS yontemini kullanarak Hollanda’nin talep rejimini
1960 ve 2000 yillar1 igin ticret cekisli bulmus, bu bulgu tizerinden Hollanda’da
uygulanmakta olan emek karsit1 politikalari elestirmistir. Benzer bir uygulama Naastepad ve
Storm (2006) tarafindan 6nde gelen OECD iilkelerine uygulanmis ve kapali ekonomi
durumunda Fransa, Almanya, italya, ispanya, Hollanda ve Birlesik Krallik iicret ¢ekisli
bulunurken, Japonya ve ABD kar ¢ekisli bulunurken agik ekonomi durumunda ise sonuglar
degismemistir. Stockhammer, Onaran ve Ederer (2009) Avro bdlgesi i¢in benzer bir
uygulama sunmustur. Bu calisma zaman serilerinin ozelliklerine gore davramissal
denklemleri ya OLS kullanarak ya da hata diizeltme modeli kullanarak test etmistir.
Bulduklari sonuglara gére Avro bolgesi ticret ¢ekisli bulunmustur. Ederer ve Stockhammer
(2007) aym yontemi 1960-2004 yillar igin Fransa 6zelinde uygulamis ve kapali ekonomi
durumunda talep rejimini ticret ¢ekisli tespit ederken, acik ekonomi igin iicret g¢ekisli
bulmuglardir. Hein ve Vogel (2007) benzer bir uygulama ile altt OECD iilkesinin talep
rejimini tahmin etmisler ve agik ekonomi durumunda Fransa, Almanya, Birlesik Krallik ve
ABDyi tcret ¢ekisli bulurlarken, Hollanda ve Avusturya’nin talep rejimlerini kar gekisli
bulmuglardir. Tek denklem tahmini yaklasimina sahip ampirik ¢aligmalar ¢ogunlukla
merkez tilkelerin talep rejimleri izerine yogunlagmustir.

Cevre tilkelerin talep rejimlerini tahmin etmeye ¢alisan ve aym zamanda tek denklem
tahmin yontemine dayanan galismalardan ilki Onaran ve Galanis (2013) ‘dir. Calismanin
sonuglarma gore gevre tilkelerden yalmzca Tirkiye ve Giiney Kore ticret ¢ekisli bulunurken,
Meksika, Cin, Arjantin, Hindistan ve Giiney Afrika ise kar ¢ekisli bulunmustur. Bu
¢alismanin sonuglarina dayanarak Onaran ve Galanis (2013) sermaye gelirlerini kiiresel
boyutta artiracak politikalarin kar ¢ekisgli ekonomiye sahip iilkeleri de daraltacagini iddia
etmislerdir. Kiiresel 6l¢ekte diisen licret paylarinin ithal mallara olan talebi azaltacagindan
otirti temelde kar cekisli talep rejimine sahip fakat ihracata dayali biiyiimenin egemen
oldugu iilkelerin biiylimelerini yavaglatacagini ileri siirmiiglerdir. Molero-Simarro (2015)
1978 ve 2007 yillar1 arasindaki dénemde Cin’in talep rejimini kar cekisli olarak tahmin
etmistir. Son olarak Jetin ve Kurt (2016) Tayland’in talep rejimini 6lgerken birim koke sahip
talep unsurlarim Engel-Granger esbiitiinlesme testi ile tahmin edip digerlerini fark bigiminde
OLS yontemiyle tahmin etmislerdir. Boylelikle, Tayland’in talep rejimini kar ¢ekisli tahmin
etmisglerdir.

Talep rejiminin tahmin edilmesinde kullanan diger bir yontem ise VAR modelidir.
Bu yontemi kullanan ¢aligmalar, mal piyasasinda dengeyi gosteren davramssal denklem ile
gelir dagiimi fonksiyonunu es zamanli olarak tahmin etmeye c¢aligmaktadirlar. Bu
dogrultuda Stcokhammer ve Onaran (2004) sermaye birikimini, kapasite kullanim oranini,
kar payiny, issizlik oranini ve isgiicii verimliligini igeren yapisal VAR modelini ABD, Fransa
ve Birlesik Krallik igin tahmin etmisler ve gelir dagiliminin talep ve istihdam tizerindeki
etkisinin oldukg¢a zayif oldugunu tespit etmislerdir. Onaran ve Stockhammer (2005) benzer
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bir modeli ihracata dayali biiyiime stratejisi belirlemis Tiirkiye ve Kore i¢in uygulamislar ve
iki tilkenin de talep rejiminin ticret ¢ekisli oldugunu tahmin etmiglerdir.

Bu ¢alismada Tiirkiye’nin sahip oldugu talep rejimi “tek denklem tahmini” yaklagimi
izlenerek tespit edilecektir. Genel talep unsurlarimi temsil eden davranigsal fonksiyonlarin
tahmin edilmesi, ticret paylarindaki gelismenin talep {izerindeki etkisinin boyutunu dogru
bir sekilde sunabilmektedir. Bu ¢alismada, literatiirdeki diger ¢aligmalardan farkli bir sekilde
ceyrek donemlik veriler kullanilarak kisa bir donem arahiginda (1998-2018) gelir
dagiliminin genel talep tizerindeki etkisi tespit edilecektir. Takip eden boliimde bu etkinin
hesaplanmasinda kullanilacak olan davramigsal fonksiyonlarin teorik olarak nasil elde
edildigi anlatilacaktir.

3. Teorik Model

Bu kisimda Bhaduri ve Marglin (1990) temelinde Naastepad (2006) tarafindan
gelistirilen teorik model tamitilacaktir. Modelde {iretim seviyesi toplam talep tarafindan
asagidaki sekilde degismektedir.

x=c+i+e—m 1)

Denklem (1)’de x toplam iiretimi, ¢ toplam tiiketimi, i toplam yatirimlari, e toplam
ihracat1 ve m ise ithalati temsil etmekte ve tiim degiskenler sabit fiyatlarla temsil
edilmektedir. Biiyime modeli yukarida temsil edilen talep kalemlerinin yapisal
denklemlerle ifade edilmesine dayanmaktadir. Bu yapisal denklemleri tanitmadan 6nce
ticret, iicret paylar1 ve verimlilik arasindaki iliski sunulmalidir. Ucret pay1 (v)? toplam iicret
gelirlerinin (W) toplam nominal iretim (P.x) igindeki payr olarak tanimlanmigtir
(v = W/(P.x)). Reel iicret diizeyi (w), cari ticretlerin (w) genel fiyat diizeyine (P) oram
olmaktadir (w = w/P), buradan hareketle toplam iicret gelirleri istihdam edilen kisi
sayisinin (L) iicretlerle (w) carpinm olarak ifade edilebilir (W = w.L). Ucret pay: ise
toplam reel ticret gelirlerinin toplam tiretim diizeyine orani1 olarak (v = (w.L)/(P.x)) ifade
edilebilir. Isgiicii verimliligi toplam iiretim diizeyinin toplam istihdam edilen kisi sayisina
orani olarak tamimlanirsa (A = x/L), ticret paylar reel tcretler ile isgiicii verimliliginin
tersinin garpimina esit olur (v = w.A™1). Kar gelirlerinin (IT) toplam iiretim igindeki pay1
(r =M/(P.x)) ise (r = 1 — v) olarak tanimlanabilir. Bu durumda kér paylari iicret paylari
ile ters orantili bir iligkiye sahip olacaktir. Kéar paymdaki biiylime ise asagidaki gibi
hesaplanur:

Am vAv Av (Aa(:) Al/l) _ _6(a _ j.) (2)

Y Toplam iicret gelirleri her zaman toplam GSYH diizeyinden diisiik olacag igin iicret gelirlerlinin GSYH igindeki

payt birden kiiciik olmak zorundadur.
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Denklem (2)’de kar payimndaki biiyiime orani gdsterilmistir. Ucret paylarinin kar
paylarina oran (6 = v/m = v/(1 — v)) sifirdan biiyiik oldugu i¢in ticretlerin biiyiime orani
kar pay1 gelisimini olumsuz etkilerken, emek verimliligindeki biiyiime bu gelisimi olumlu
yonde etkilemektedir. Emek verimliligi (A) Post Keynesyen iktisat¢ilar tarafindan
cogunlukla igsel olarak tanimlanmis olsa da burada modelin sadeligini korumak adina A veri
olarak kabul edilecektir (A = 0). Dolayistyla iicretlerdeki bir artis {icret paymni arttirirken
kar payin1 azaltacaktir.

Toplam tiiketim (c) ticret ve kar gelirlerinin bir fonksiyonu olarak asagidaki gibi
tanimlanmuistir:

c=[A-o)v+A-or]x =[A -0, )v+ 1A —-0,)([1—-v)]x
= [(1 - O-n) + U(Un - O-w)]x (3)

Denklem (3)’te toplam tiiketim isgilerin tiiketimi ve sermaye sahiplerinin tiiketimi
olmak tizere ikiye ayrilmistir. o, Ve g, sirasiyla is¢ilerin ve sermaye sahiplerinin marjinal
tasarruf egilimlerini temsil etmektedirler. Dolayisiyla tiikketim, isgilerin ve sermaye
sahiplerinin gelirlerinden tiikketim igin ayirdiklari miktarlarin toplamina esit olmaktadir.
Burada iicretli ¢alisanlarin tasarruf egilimlerinin sermaye gelirine sahip olanlardan daha
diistik oldugu varsayillmistir (0, < g;).

Ithalat talebi ise ¢ikt1 diizeyinin dogrusal bir fonksiyonu olarak asagidaki gibi
tanimlanmistir:

m = 9x 4)

Denklem (4)’te 9 katsayisi ithalat egilimini temsil etmektedir. Cikt1 diizeyindeki bir
artis hem ithal tiiketim mallarina hem de ithal ara mali ve sermaye mallarina olan talebi
arttiracagindan ithalat talebi ¢ikt1 diizeyinin dogrusal bir fonksiyonu olarak tanimlanmistir.
Ugiincii ve dérdiincii denklemleri birinci denklemdeki yerlerine yazarsak asagidaki denkligi
bulunur:

x=c+i+e—m

x=[1=-0,)+v(o,—0,)]x+i+e—9x

i+e

X = A om—v(og-—ay)+9]

=u(i+e) ®)

Denklem (5)’te u~! Keynesyen carpan olarak tanimlanmus olup, biiyiikliigii ise iicret
payina, dolayisiyla reel iicret ve emek verimliligine dayanmaktadir. Denklem (5)’in toplam
degisimi alinmip tekrar ¢ikt1 diizeyine boliindiigiinde ekonomik biiyiime ( X = Ax/x) bulunur.
Denklem (6) bu ifadeyi gostermektedir.
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Ax

-1
p="T=—pttoie e (6)

Denklem (6)’ya gore ekonomik bityiime (Ax/x = X) garpan biiyiimesinin (Au/u =
[) negatif bir fonksiyonu olarak tanimlanirken, yatirim harcamalari (Ai/i = 1) ve ihracat
gelirlerindeki biiyiimenin (Ae/e = é) pozitif bir fonksiyonu olarak tanimlanmistir.
Denklem (6)’da gosterimde rahathk saglamak amaciyla yatirim harcamalarindaki
biiyiimenin (1) katsayis1 (; = (u~* i)/x) olarak belirlenmis olup, ihracattaki biiyiimenin
(&) katsayis1 ise (¥, = u~te/x) olarak belirlenmistir. Buradan hareketle Denklem (6)
asagidaki gosterilebilir.

X=—-a+i+ipe O]

Buradan hareketle yatirim ve ihracat biiylime oranlari davranissal fonksiyon halinde
aciklanabilir. Bhaduri ve Marglin (1990) yatirim talebini kar payinin (rr) ve genel talebin
(x) artan bir fonksiyonu olarak tanimlamuglardir. Blecker (2002) ise yatirimi bu iki
degiskenin ¢arpimsal fonksiyonu olarak asagidaki sekilde tanimlamustir.

i = aipPrnPix® ¢o, ¢y, dya; > 0 (8)

Denklem (8)’de a; herhangi pozitif bir sabiti, b ise yatirnmcilarin iktisadi gidiilerini
temsil etmektedir. Denklem (8)’in toplam degisimi tekrar yatirima boliiniirse® agagidaki
denklem elde edilir.

P =ob + P17t + % 9)

Denklem (9) yatirimin biiylime oranimi iktisadi giidiilerin, karin ve ekonomik
biiytimenin bir fonksiyonu olarak sunmaktadir. (¢,) katsayis1 yatirimin kar pay1 esnekligini
verirken, (¢,) ise yatinmin talep esnekligini veya hizlandirani vermektedir. Yatirim
harcamalarindaki biiyiime davramssal bir fonksiyon olarak ifade edilmesinden sonra
Denklem (7)’nin tamimlanmasi igin ihracat biiytimesi (€) igin bir davranigsal denklemin
tanimlanmasi gerekiyor. Naastepad (2006) ihracat1 yatirim fonksiyonundakine benzer bir
sekilde carpimsal olarak belirleyip, bunu iicret paylarinin azalan fakat yerli mallara olan
yabanci talebin artan bir fonksiyonu olarak asagidaki gibi tanimlamustr.

2 Ax = A(i+e),u—2(i+e)Au — A(ite)  Ap (i + e)y‘l _ A(i+e)  Ap
» u H . u u
gt dle Ak 0l ey
x ux u x x
8 Ai = aypon®ix®2b®"14b + a;p, 1 xP2bPoAn + a;p,bPonPrx®21Ax
ai _ aiponPixP2pPo—1 ajpnP1~1xb2pPo - a;pobPonP1xP2-1 v =1
i aib¢0ﬂ¢’1x¢’2 aib¢0n¢1x¢2 aib¢0n'¢1x¢2

i = ¢ob+ ¢, 7t + P, X.

169



Boliikoglu, A. (2019), “Tiirkiye’nin Talep Rejimi: Post-Keynesyen
Ekonometrik Bir Analiz”, Sosyoekonomi, Vol. 27(42), 163-180.

—&,
e =a,z% (1) (10)
vr

Denklem (10) ihracat fonksiyonunu temsil etmektedir. a, bir pozitif bir sabiti, z
diinya talebini, €, diinya talebinin ihracat esnekligini, v/ vy ise yerli licret paylarinin yabanci
ticret paylarina oranini ve son olarak €; ise bu oranin ihracat esnekligini temsil etmektedir.
Sadelik adina vy bire esitlenmistir (v, = 1) (Naastepad, 2006). Denklem (10) biiyiime
fonksiyonuna doéniistiiriildiigiinde* asagidaki denklem elde edilir.

é=€yZ—€ D (11)

Denklem (11)’de ihracat talebindeki biiyiime (é€) tilkenin mallarina olan yabanct
talebinde gergeklesen bityiimeye (2) dogru orantili bir sekilde bagliyken, iilke i¢indeki ticret
paylarinin gelisimiyle ters orantilidir. Artan ticret paylar lilkenin rekabetgi yapisini1 olumsuz
yonde etkileyeceginden 6tiirii ihracat seviyesini olumsuz etkilemektedir. Denklem (9) ve
Denklem (11)’de ifade edilen yatirim ve ihracat taleplerindeki biiyiimenin davranigsal
fonksiyonlar1 Denklem (7)’deki yerlerine yazilirsa ekonomik biiyiime asagidaki gibi
tanimlanabilir.

2=~ +Pi(Pob + P17 + $5%) + e (€g 2 —€; D) (12)

Denklem (12)’de garpan biiyiimesini (i), ¢arpanin (u =1— (1 — g,) —v(o; —
g,,) + 9) toplam degisimi tekrar carpana boliiniirse asagidaki denklem elde edilir®.

A=—2(0n—0,) =7 (0z — 0,)P (13)

Denklem (13)’te tamimlandigi tlizere fI, sermayedarlarin tasarruf egilimlerinin
iscilerinkinden biiyilk olmasi kosuluyla iicret paylarindaki gelisimin (¥) negatif bir
fonksiyonu olmaktadir. Yukaridaki denklemde bulunan g Denklem (12)’deki yerine
yazildiktan sonra elde edilen esitlik X i¢in ¢6ziildiigi takdirde ekonomik biiyiimenin talep
unsurlar1 agagidaki gibi ortaya ¢ikartilabilir.

£ =—(-1(0p — 0,,)D) + wi(d)of’ + .7 + d)z??) + P (€p 2 —€; D)

4 fe=a, €, ZeO_l(v)‘ElAz —a, € zv Sy
de a, €,z (v) & a, €, zfop~&71
- _ 7

e a,z% (v)~€1 a,z% (v)~€
é=€,Z—€, D
S Au=-(1-0,)v+ 1 -0)Av = (0, — 0,)4v

Av=¢

Au v( )Av v( )Av
—=—(oy —0p)— = —— (0, —0,,) —
u u 4 L M T w/
A v ~
[,L=—;(O',,—O'W)U,
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— (t (0r—0w)—YPip10—1PcE1) o + (¢i¢0b+¢e€02) (14)

1-Y;¢, 1=y,

=

Denklem (14)’e gore ekonomik biiyiimenin iki temel unsuru bulunmaktadir.
Bunlardan birincisi toplam talebin otonom bilesenleri olan otonom yatirimdaki biiyiime (b)
ve diinya ihracat biiytimesidir (£). Sonucun iktisadi agidan anlaml olabilmesi i¢in bu unsur
ekonomik biiylimeyi dogru orantih bir sekilde etkilemelidir. Bu durumda (1 —y;¢,)
sifirdan bityilik olmalidir. ¥; katsayisimin sifir ile bir arasinda olmasi kogulunda, hizlandiran
esnekligi (¢p,) sifir ile ¥, nin tersi arasinda olmahdir (0 < ¢, < P;1).

Denklemin ikinci temel unsuru ise tcret paylarmin gelisimine (9) bagh olan
kismidir. Ucret paylarindaki ve dolayisiyla reel iicretlerdeki (@)8 artisin ekonomik biiyiime
tizerindeki etkisi ise muglaktir. Reel iicretlerin verimlilikten hizhi biyiidiigic durumda
(D > 0) iki z1t etki ortaya ¢ikmaktadir. Birincisi reel ticretlerdeki artigin tiikketim tizerindeki
olumlu etkisi yiiziinden garpanin boyutunun artmasi, ikincisi ise artan reel iicretlerin hem
yatirimlar hem de ihracatlar tzerindeki olumsuz etkisidir (d%/d& = dx/dv =
(z (op —0,,) — ;.0 — Y, €,)/(1 —Y;¢,) ). Bu etkilerden hangisinin agir basacaginin
g6zlemlenebilmesi igin toplam etkinin boyutu hesaplanip isareti izerinden yorumlanmalidir.
Ucretlerdeki bir artis biiyiimeyi olumsuz etkiliyorsa, bu ekonominin kar cekisli oldugunu
gostermektedir. Tam tersi bir sekilde ticretlerdeki artiy ekonomik bitylimeyi olumlu yénde
etkiledigi durumda ekonominin ticret ¢ekisli oldugu soylenebilir. Bir sonraki boliimde bu
etkinin nasil tahmin edilecegi ayrintisiyla anlatilacaktir.

4. Talep Rejiminin Tahmini

Bir onceki boliimde iicretlerdeki biiyiimenin ekonomik biiyiime {izerindeki etkisi
(dx/dd = dx/dv = (t (6 —0,,) —Y;p,0 — Y, €1)/1 — P;¢, )olarak tanimlanmustir.
Burada ticretlerdeki artisin ekonomik bitylime tizerindeki etkisi, kimi katsayilarin dogrudan
hesaplanmasiyla digerlerinin ise veriye uygun bir sekilde tahmin edilmesiyle bulunacaktir.

Dogrudan hesaplanabilen verilerin basinda ticret pay1 (v) gelmektedir. Naastepad’in
gelistirmis oldugu modelde kamu gelirleri ve harcamalar1 modelden soyutlandigidan
modelin tahmin yetenegini giiclendirebilmek igin ticret paylari, toplam ticret gelirlerinin
harcanabilir gelire oran1 olarak hesaplanmistir. Toplam ticret seviyesinin hesaplanmasinda
Gollins (2002)’nin izledigi yol takip edilmistir. Gollins (2002) g¢evre iilkelerde kendi
hesabina c¢aliganlarin toplam istindamdaki payinin yiiksek oldugunu ve bunun temelinde ise
kiigiik 6lgekli aile iretiminin yattigin belirtmektedir. En yiiksek kisi basi milli gelire sahip
20 iilke i¢in bu oran 0.138 iken en diisiik 20 tilke i¢in 0.434 bulunmustur (Gollins, 2002:
466). Ulkemiz igin ise bu oran 1998-2019 yillar1 arasinda ortalama 0.208 olup, ayni
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donemde kendi hesabina ¢alisanlarin orani1 0.24 seviyelerinden 0.17°ye diigmiistiir. Bu
durum ekonominin biiytidiik¢e kiigiik 6lgekli aile tiretiminin azaldigim fakat iilkemizin hala
yiiksek gelirli iilkelerin gerisinde oldugunu gostermektedir. Kendi hesabina ¢alisanlarin
gelirinin yanlis bir sekilde sermaye geliri olarak sayilmasi, ¢evre iilkelerin iicret paylarinin
merkez iilkelere gore daha diigiik tahmin edilmesine yol agacaktir. Boylelikle olagan bir
sekilde isgiicii 6demelerinin emek gelirlerinin bir dlgiitii olarak kullanilmak yerine kendi
hesabma c¢alisanlarin gelirini iggiicii 6demelerine ekleyerek ticret payi hesaplanacaktir.
McAdam ve Willman (2007)’nin ifade ettigi sekilde iicret payi, isgiicii 6demelerinin
gayrisafi yurt i¢i hésila i¢indeki payinin kendi hesabina galisanlar ile ticretli ¢aligsanlarin
toplaminin yine calisanlarin orani ile carpilarak bulunur

Ucretli galisanlar+Kendi hesabina ¢aliganlar Isgiicii 6demeleri g
(( a5 s )* L Gegen bolimde  tanitilan

Ucretli Calisanlar GSYIH

Nasstepad (2006) tarafindan gelistirilen modelin kamu harcamalar1 ve gelirlerini soyutladigi
diisiiniildiigiinde iicret paymin hesaplanmasinda GSYIH yerine milli gelir kullamlacaktir.

Ikinci olarak iicret paylarmin carpana oramni (T = v/u) hesaplamak igin éncelikle
carpanin (u) degeri hesaplanmalidir. Carpanin degeri (u =1 — (1 — o) — v(o; — 7,) +
9) ancak is¢i ve sermaye sahiplerinin tasarruf egilimleri (o, 0,) tahmin edildikten sonra
bulunabilir. ithalat egilimi ise () ithalatin, gayri safi yurt ici hasilaya béliinmesiyle
hesaplanr.

Ucgiincii olarak (y; = u~ti/x) katsayisi, carpanin degeri (1) bulunduktan sonra
ortalama yatirim harcamalarinin (i) ortalama gayrisafi yurt i¢i hasilaya (x) orami ile
carpimindan bulunur. Ortalama ticret paylarinin ortalama kar payina orani (6 = v/m) da
dogrudan hesaplanabilir. ¢; ve ¢, katsayilar1 ise Denklem (9)’un tahmin edilmesi ile
bulunacaktir. Son olarak (Y, = u~'e/x) katsayis1 carpan degerinin ortalama ihracatin
ortalama gayrisafi yurt i¢i hasilaya (x) oram ile ¢arpimindan bulunur. €; katsayisi ise
Denklem (11)’de ifade edilen ihracat fonksiyonun tahmin edilmesi ile bulunacaktir.

Ucret gelisimindeki bir iyilesmenin ekonomik biiyiime iizerindeki etkisinin
hesaplanabilmesi i¢in 6ncelikle tasarruf egilimlerinin hesaplanmasi gerektigi belirtilmistir.
Tasarruf egilimleri ise asagidaki sekilde ifade edilebilir.

s = (oW + o;m)x

= E = (0,,(1 = ) + 0,1) = 0y + (07 — )T (15)

Denklem (15) tahmin edilirse kesisim katsayisi isgilerin tasarruf egilimini (o, ) ifade
ederken, egim katsayis1 da tasarruf egilimlerinin farkinin tahminini verecektir (o, — 6,,).
Dolayistyla katsayilarimin tahmin edilmesi gereken ii¢ temel denklem vardir. Bunlar
sirastyla;

§ =¢oh+ pift + P, % 9)

é=€yZ—€, D (12)
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o =0, + (0 — o,)T (15)

Bu ti¢ denklem, Bowles ve Boyer (1995)’in sundugu prosediire gore tek tek tahmin
edilecek ve katsayilari ile ticret artiglarimin ekonomik biiylime T{izerindeki -etkisi
hesaplanacaktir.

4.1. Yatirim Fonksiyonu (1)

Sermaye birikim oran1 Naastepad’in modelinde kar payindaki gelisimin ve ekonomik
biiytimenin fonksiyonu olarak Denklem (9)’da tanimlanmustir. Yatirim fonksiyonunun
tahmininde kullanilan veriler OECD doénemlik milli hesaplar veri tabanindan indirilmis olup
mevsimsel etkiden X-12 ARIMA programiyla arindirilmistir. Ekonomik biiytime (X) igin
harcama yontemiyle hesaplanmus reel gayrisafi yurti¢i hasila biiyiime orani kullanilmistir.
Son olarak yatirim seviyesindeki bityiime orani () gayrisafi sabit sermaye olusumundaki
biiytime ile hesaplanmustir.

Denklem (9) otokorelasyon ve degisen varyans problemlerine karsilik en kiigiik
kareler yontemi Newey-West prosediirii ile tahmin edilmistir. Boylece basit en kii¢iik kareler
yontemi ile ayn1 tahmin sonuglari elde edilirken hata terimlerinin varyans ve kovaryans
matrisi sayilan problemlere uygun tahmin edilmektedir (Baum, 2006). Denklem (15)’ten
farkl olarak, kar payindaki gelisimin bir donem gecikmeli degeri kullanmilmistir. Bunun
nedeni ise Bhaduri ve Marglin’in (1993) belirttigi iizere yatirnmlarin kar paylarindaki
degisime yavag tepki vermesidir. Tiketim harcamalarinin iicret paylarindaki degisime
gosterdigi hizli tepkinin tersine sabit sermayeye yapilan yatirnmin degisen kar payina
uyarlanmasi vakit almaktadir. Kar oranlarindaki gelisimin (7) bir donem gecikmeli seri ile
tahmin edilmesi ise bu sebepten 6tiirii teorik olarak tutarli olacaktir. Hizlandiran katsayisinin
(¢,) dogru bir sekilde tahmin edilebilmesi i¢in kar oranlarina benzer sekilde bir donem
gecikmeli biiyiime orani dikkate alinmalidir (Bashkar & Glyn, 1995; Onaran & Yentiirk,
2001).

Tablo 1, yatirim fonksiyonu ile ilgili katsayilarin Newey-West tahmin edicilerini ve
birim kok testlerinin sonuglarini sunmaktadir. Tahmin siirecinde kullanilan tiim degiskenler
her iki birim kok testi i¢in duragan ¢ikmustir. Tahmin sonuglarina gore kar paymdaki
gelisimin yatirnmdaki biiylime tizerindeki etkisi (¢;) anlamsiz bulunmustur. Karhiligin
yatirimlar {izerinde herhangi bir etkiye sahip olmamasi finasallagmanin diizeyi ile yakindan
ilgilidir. Onaran ve Galanis’in (2013) belirttigine gore finansallagmanin diizeyi arttik¢a
firmalarmm briit karlarindan daha yiiksek oranlarda faiz ve kar payr Odemeleri
gercekleseceginden 6tiirii yeni yatirimlarin finansmani giderek azalan diizeyde briit karlara
bagl kalacaktir. Bu sonu¢ ayni zamanda ¢agdas Post-Keynesyen caligmalarla kosutluk
gostermektedir. Onaran ve Yentiirk (2001) 1975-95 yillar1 arasinda Tirkiye’de karlarin briit
katma degere oraninin yatirimlar iizerinde bir etkisi olmadigini tespit etmistir. Jetin ve Kurt
(2016) kar payindaki gelisimin yatirimlar tizerindeki etkisini 1970-2011 yillar1 arasinda
Tayland i¢in anlamsiz bulmustur. Benzer sonuglar1 Hein ve Vogel (2007) Avusturya, Fransa,
Almanya ve ABD i¢in bulmustur. Bu ylizden kér payindaki gelisimin yatirimlarin
biiytimesine etkisini gosteren katsay1 (¢,) sifir kabul edilebilir.

173



Boliikoglu, A. (2019), “Tiirkiye’nin Talep Rejimi: Post-Keynesyen
Ekonometrik Bir Analiz”, Sosyoekonomi, Vol. 27(42), 163-180.

Hizlandiran katsayist (¢,) 0.8606 ve %5 diizeyinde anlamli bulunmustur. Onaran ve
Yentiirk (2001) Tirkiye igin hizlandiran katsayisini 1975-95 yillari arasinda 0.510
bulmustur. Karag6z (2010) 1970-2005 yillar1 arasinda ARDL smur testi kullanarak uzun
donem hizlandiran katsayisin1 1.11 olarak tahmin etmiglerdir. Giingavdi ve Mckay (2003)
kisitlanmamis hata diizeltme stireci ile 1950-95 yillar1 arasi i¢in aymi katsayiyr 0.671
bulmuglardir. Bahsi gegen ¢alismalarda hizlandiran katsayisinin boyutu degismekle birlikte
hepsi pozitif ve anlamli bulunmuslardir. Farkli katsayilarin bulunmasimin sebebi ise
calismalarin uygulandigi zaman araliklarinin farkli olmasindan kaynaklanmaktadir. Reel
ticretlerdeki artisin ekonomik bityiime tizerindeki etkisini hesaplamak i¢in kullanilacak olan
katsayilar ¢p; ve ¢, sirasiyla O ve 0.8606 bulunmustur.

Tablo: 1
Yatirnm Fonksiyonu i¢in Birim Kok Testi ve Tahmin Sonuglar:
Genisletilmis Dickey-Fuller (t istatistigi) Phillips-Perron (t istatistigi)
Degiskenler Sabit Sabit ve Trend Sabit Sabit ve Trend
i -4.173 -4.418 -9.422 -9.427
i3 -4.017 -4.418 -5.638 -5.601
X -4.637 -4.564 -7.621 -7.606
Bagimli Degisken Newey-West Tahmin Edicileri Bagimsiz Degiskenler
Sabit 7, %,
N .0068 -0.5152 0.8606**
! (0.66) (-0.94) (2.31)
R?0.0844 Gozlem Sayis1 83 F2.78 Prob > F 0.0683

7, 0.05 McKinnon anlamhilik diizeyinde birim kék icerdigini gosterir.
* kR girasiyla 0.10,0.05 ve 0.01 anlamiik diizeylerini gosterir.
Parantez igindekiler t istatistiklerini ifade etmektedir.

4.2. Tasarruf Fonksiyonu

Tasarruf fonksiyonu Denklem (15)’te tanimlanmustir. Buna gore ulusal tasarruf orani
(0), kar paymun (1) bir fonksiyonu olarak tanimlanmstir. Denklem tahmin edilmeden 6nce
seriler duraganhk testine tabi tutulmus ve Tablo 2’de sunulan sonuglara gore serilerin
diizeyde birim koke sahip oldugu fakat birinci dereceden farklarinda duragan oldugu tespit
edilmistir. Bu durumda Denklem (15) asagidaki gibi birinci dereceden farklar1 alinarak
yeniden diizenlenmistir.

0 —0_q =0y + (0 — 0,)TT — 0y, — (07 — OW)TT_4
Ao = (0, — o)A (16)

Denklem (16)’ya gore serilerin birinci dereceden farklarindan elde edilen tahmin
sonuglari sermayedarlarin ve iicretli ¢aliganlarin tasarruf egilimlerinin farkini gésteren egim
katsayisinin boyutunu daha tutarli bir sekilde elde etmemizi saglayacaktir. Burada bulunan
egim katsayisi tekrar Denklem (15)’teki yerine konarak oncelikle ortalama kar payi () ile
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carpilacak ondan sonra ortalama ulusal tasarruf oranindan (o) ¢ikartilarak ticretli
calisanlarin tasarruf egilimi (a,,) bulunacaktir®.

Denklemin tahmin edilmesi icin gerekli olan degiskenlerden birincisi olan ulusal
tasarruf oran1 (a), milli gelirden 6zel kesim harcamalarinin ¢ikartilip, aradaki farkin milli
gelire orani olarak hesaplanmistir. Bunun sebebi ise Naastepad (2006) nin gelistirmis oldugu
modelde kamu kesiminin soyutlanmasidir. Bu yiizden seriler 6zel kesim tasarruflar1 olarak
hesaplanacaktir. Tablo 2, Denklem (16)’nmn tahmin sonuglarini gostermektedir. Tablodaki
sonuglara egim katsayisi olan sermayedarlar ile ¢alisanlarin tasarruf egilimleri arasindaki
fark (o, — 0,,) 0.3791 bulunmustur. Ortalama ulusal tasarruf orani ve kar payi sirasiyla
0.2915 ve 0.5780 oldugundan Denklem (15)’e gore galisanlarin tasarruf egilimi yaklasik
olarak 0.0723 bulunmaktadir®. Burada elde edilen sonuglara gore calisan kesim gelirlerinin
%?7.23inii tassarufa ayirirken, sermayedar kesim ise gelirlerinin %45,15’ini ayirmaktadir®.

Tablo: 2
Tasarruf Fonksiyonu i¢in Birim Kok Testi ve Tahmin Sonuglari
Genisletilmis Dickey-Fuller (t istatistigi) Phillips-Perron (t istatistigi)
Degiskenler Sabit Sabit ve Trend Sabit Sabit ve Trend
a 0.3167 -2.08171 -0.8801 -3.637t
n -2.28671 -1.8951 -2.0571 -1.927%
Ao -5.082 -5.353 -12.167 -12.739
Am -4.168 -4.408 -9.484 -9.503
Bagimli Degisken Newey-West Tahmin Edicileri Bagimsiz Degiskenler
Sabit Am
Ao 0.0007 0.3791**
(0.67) (2.15)
R? 0.0548 Gozlem Sayis1 84 F 4.64 Prob > F 0.0342

7, 0.05 McKinnon anlamlilik diizeyinde birim kok icerdigini gosterir.
¥ xx kXX qirasiyla 0.01,0.05 ve 0.10 anlamlilik diizeylerini gésterir.
Parantez igindekiler t istatistiklerini ifade etmektedir.

4.3. Thracat Fonksiyonu

Thracat fonksiyonu Denklem (11)’de gosterilmistir. Denklemdeki katsayilar, kesisim
katsayis1 olmadan tahmin edilecektir. Bu denklemde ihracattaki biiyiime orani (é) diinya
ihracatindaki biiytime ile (€) dogru orantili fakat {ilke i¢indeki ticret paylarindaki gelisim ile
ters orantili olarak tanimlanmigtir. Burada diinya ihracatindaki bityiimeyi temsilen OECD
tilkelerinin toplam ihracatindaki biiyiime kullanilmigtir. OECD iilkelerinin toplam ihracat
verileri ise OECD istatistik veri tabanindan faydalanilmig olup hacim endeksi kullanilmstir.

Tablo 3’te sunulmus olan sonuglara gore ihracat fonksiyonunda kullanilmig olan
seriler duragan bulunmustur. Diinya ticaretindeki geligsimin (2) ihracat tizerindeki etkisi

8 =0+ (0, —0,)T = 0, =0 — (0, — 0,)T.

° 4, =5— (0, —0,)T = g, = 0.2915 — 0.3791 * 0.5780 = 0.0723.

0 (¢, —a,) = 03791 = (0, — 0.0723) = 0.3791 = g, = 0.4515.
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(&p) 0.7909 ve %10 diizeyinde anlamh bulunmugtur. Boylece diinya ihracat seviyesindeki
gelisimin iilkemiz ihracati tizerinde pozitif bir etkisi oldugu tespit edilmistir. Talep rejimini
etkileyen 6nemli unsurlardan biri olan ticret paylarindaki gelisimin (9) ihracat tizerindeki
etkisi (—€,) -0,378 ve %1 diizeyinde anlamli olarak tahmin edilmistir. Artan ticret
paylarmin ihracat ve yatirimlarin gelisimleri tizerindeki negatif etkisinin boyutu iilkemizin
talep rejiminin iicret ya da kar ¢ekisli oldugunu belirlemede 6nemli unsurlardandir. Burada
tespit edilen sonug ihracat1 belirleyen unsurlar hakkinda yapilmis olan ¢alismalarla benzerlik
arz etmektedir. Aysan ve Hacthasanoglu (2007) imalat sektoriindeki ihracatin birim emek
maliyeti ile zit yonlii iliskili oldugunu gostermislerdir. Yazarlar, 1996-2006 yillar1 arasinda
imalat sektorii verilerine dayandirdiklart ve Tirkiye’nin ihracatini belirleyen unsurlari
arastirdiklari ¢alismada panel dinamik genellestirilmis momentler yontemiyle ticret endeksi
ve sanayii ihracati arasindaki iligkiyi test etmigler ve aralarinda negatif ve anlaml bir iligki
tespit etmiglerdir. Buna gore iicret endeksindeki bir birimlik artig, sanayii mallarinin
ihracatin1 0.15 diisiirmektedir. Balcilar, Bal, Algan ve Demiral (2014), Tiirkiye’nin 1995-
2012 yillar1 arasindaki ihracat hacmini belirleyen temel unsurlart ARDL sinir testi ile tahmin
etmisler ve ihracat hacim endeksi ile reel iicret endeksi arasinda negatif bir iliski tespit
etmislerdir. Yazarlarin elde ettikleri sonuca gore iicret endeksindeki bir birimlik artis uzun
donemde ihracat hacim endeksini 0.58 azaltmaktadir.

Tablo: 3
Ihracat Fonksiyonu i¢in Birim Kok Testi ve Tahmin Sonuglari
Genisletilmis Dickey-Fuller (t istatistigi) Phillips-Perron (t istatistigi)

Degiskenler Sabit Sabit ve Trend Sabit Sabit ve Trend

é -5.039 -4.985 -11.136 -11.059

Z -4.262 -4.367 -4.734 -4.732

v -4.159 -4.391 -9.477 -9.486

Bagimli Degisken Newey-West Tahmin Edicileri Bagimsiz Degiskenler
Z v

N 0.7908752*** -0.378161***

€ (1.94) (-1.89)
R?0.1131 Gozlem Sayis1 84 F 274 Prob > F 0.0705

7, 0.05 McKinnon anlamlilik diizeyinde birim kok icerdigini gosterir.
* kR girasiyla 0.10,0.05 ve 0.01 anlamiik diizeylerini gosterir.
Parantez icindekiler t istatistiklerini ifade etmektedir.

4.4, Ucretlerin Genel Talep Uzerindeki Etkisinin Hesaplanmasi

Ucretlerin genel talep iizerindeki etkisi (d—f = 2% — Cn=ow) _wi¢19_¢e€1)) olarak
[« 1) av 1-Yp,
hesaplanmig ve bir 6nceki boliimde tahmine dayali parametreler test edildi. Bu béliimde bu
etki parametre degerleri yerlerine yazilarak hesaplanacaktir. Parametreler, ilgili
degiskenlerin 1998-2018 yillar1 arasindaki ortalamalari alinarak hesaplanmaktadir. Tablo 4
bu degerlerin 6zetini sunmaktadir. Ucretlerin ekonomik biiyiime iizerindeki etKisi
hesaplanmadan o6nce bir onceki béliimde insa edilen modelin gegerlilik sart1 kontrol
edilmelidir. Sonucun iktisadi agidan anlamli olabilmesi i¢in ; katsayisimin sifir ile bir
arasinda olmasi kogulunda, hizlandiran esnekligi (¢,) sifir ile 1;’nin tersi arasinda olmalidir
(0 < ¢, <P h). Tablo 4°deki degerler temel alarak ¢,’nin aldig1 deger 0,8606 sifirdan
biiyilkk olmakla birlikte y~tin degeri olan 1,9127’den kiiciik cikmustir. Bu durumda
ticretlerin biliyiime tizerindeki etkisi iktisadi agidan anlamli bulunmugtur. Tablo 4’deki ilgili
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dg _ dz

parametreler  dcretlerin  biiyime  tizerindeki  etkisini  gosteren (— =

o db
(T(””_”‘”l)_jfle_weei)) denkleminde yerine yazildizi durumda etkinin degeri 0,38
—ViP2

bulunmustur. Diger bir deyisle ticretlerdeki yiizde birlik bir artis genel talebi yaklasik yiizde
0,28 arttirmaktadir. Boylelikle talep rejimi Tiirkiye i¢in ticretli ¢ekisli bulunmustur.

Elde edilen bu bulgu Onaran ve Stockhammer (2005) ve Onaran ve Galanis (2013)
galigmalarinin sonuglar1 ile de tutarli ¢ikmaktadir. Adi gecen ¢aligmalar iilkemizin talep
rejimini ticret ¢ekigli bulmus, elde edilen sonuglar da bu durumun kisa dénemli ve daha
gtincel verilerle farkli bir tahmin yaklasimi temelinde gegerli oldugunu géstermistir.

5. Sonug ve Politika Cikarimlar:

Bu caligmada Tiirkiye ekonomisinin talep rejimi tek denklem yaklagimi ile tahmin
edilmis ve sonug olarak iilkemizin genel talebi iicret ¢ekisli bulunmustur. Ucretlerdeki yiizde
birlik bir artis ekonomik biiyiimeyi yaklasik yiizde 0,28 arttirmaktadir. Ulkemiz agisindan
iicret payindaki diisiis karliligin ve diisen emek maliyetinin yatirim ve ihracat tizerindeki
pozitif etkilerini baski altina alabilecek kadar tiiketim harcamalarini kisacagindan otiirii
iicretlerin milli gelir i¢indeki pay1 arttirilmalidir. Ucret gelirlerinin milli gelir icindeki pay1
cesitli yollarla artirilabilir. Bunlardan ilki Gicret gelirleri icinde payi1 en yiiksek olan asgari
iicret gelirinin artirilmasidir. Asgari iicretteki dnemli bir artis hali hazirda ¢aliganlarin
gelirlerini ve dolayisiyla tiiketim seviyesini arttiracagindan oOtlirii ekonomik biiyiime
iizerinde olumlu bir etki birakacaktir.

Tablo: 4
Parametrelerin Degerleri
Ortalama Ucret Payi v = 0422 Carpan u=0,5152*
o v
Ortalama kar Pay1 m=0,578 Ortalama Ucret Paymin Carpana Oram T= i =0819
. v
Ucret-Kar Oram 0= Z= 0,730 Ortalama Yatirm™ i =541,468
=
Ortalama ihracat™ e = 428,731 Yatirnmlarin GSYiH igindeki carpanla diizeltilmis pay: P = it =0,5228
X
Ortalama ithalat™ m = 449,8708 Yatirnmlar Uzerindeki Karhhk Etkisi ¢, =0
Ortalama Reel GYSIH** x =2010,0368 Hizlandiran Etkisi ¢, = 0,8606
. m . . -t
Ithalat Egilimi 9= ¥ =0,2238 Thracatin GSYIH icindeki ¢arpanla diizeltilmis pay: P, = m e =0,461
X
Calisanlarin Tasarruf Egilimi o, =0,0723 ihracat Uzerindeki Ucret Etkisi —€,=-0,3781
dx dz - — i, 60—, €
Sermayedarlarm Tasarruf Egilimi o, = 0,4514 ﬁ = d—; G le) - i‘;’l Ve €D _ 2798

*u =0, —v(o, —o,) +9 = 04514 — 0,422 x (0.3791) + 0,2238 = 0,5152.
** Milyon Tiirk Lirasi olarak gésterilmektedir. Reel degerler OECD veri tabamndaki ilgili degiskenlerin
deflatorleri kullanilarak elde edilmistir.

Ucret paylarmin milli gelir igindeki paymni arttirmanin diger bir yolu ise issizlikle
miicadele igin istikrarli bir emek politikas1 olusturmaktir. Yiiksek igsizlik oranlari iki agidan
ticret pay1 tizerinde etkili olmaktadir. Diigiik istihdam diizeyi ticret gelirlerinin milli gelir
icindeki paymi mutlak olarak azaltirken, aym1 zamanda is¢ilerin pazarlik giiciinii azaltmakta
boylece calisanlarin ticretlerini goreceli olarak diistirmektedir. Bu baglamda etkili bir
istihdam programu ticret gelirlerinin milli gelir i¢cindeki payin yiikseltecektir. Benzer bir
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sekilde kamu istihdam politikasi, igsizligi azaltacak ve deger yaratacak diizeyde
genisletilerek issizlik diizeyi azaltilabilir.

Caligmanin temel smir1 yatirnm fonkisyonun model kisitlamalari altinda tahmin
edilmesi olmustur. Daha once de belirtildigi gibi finansallagmanin artan derinligi kar pay1
ile sabit sermaye olusumu arasindaki iligkiyi anlamsiz kilmaktadir. Bu durumu diizeltmek
i¢in briit isletme artigindan faiz ve kar pay1 6demelerini ¢ikartip finansallagsmanin diizeyini
kontrol edebilecek uyarlanmig kar payini hesaplayarak, yatirim ile iligkisinin boyutu yeniden
incelenmelidir. Onaran ve Galanis (2013) finansallagmamin etkilerinden bu gekilde
arindirdiklart kar pay: ile yatinnmlar arasindaki ilisgkiyi ABD &zelinde inceleyerek ikisi
arasinda pozitif bir iligki bulmuslardir. Caligmada kar payimnin bahsedilen karsi etkilerden
arindirilamamasinin nedeni ise bu gibi verilerin Tiirkiye i¢in elde edilmesinin zor olmasidir.
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Karsilikli yardimlagma ile goniillii katki esaslarina dayali katilim sigortaciligi iki temel sistem
lizerinden yiiriitilmektedir: “tam (piir) katilim sigortaciligi sistemi” ve “pencere katilim sigortaciligi
sistemi”. Tam katilim sigortacilig1 sistemini benimseyen katilim sigorta sirketi, geleneksel sigorta
faaliyetinde bulunmamakta, sirket sadece katilim sigortaciligi faaliyeti yiiriitmektedir. Pencere
sisteminde ise, geleneksel sigorta faaliyetinde bulunan sirket, s6z konusu faaliyetlerinin yaninda,
katilim sigorta {irinlerini de sunmaktadir. Calismada, katilim sigortaciliginda pencere sisteminin
uygulanmasindaki zorluklar ve sistemin avantajlari, Tirk mevzuati agisindan durumu ile iilke

pratikleri sunulmaktadir. Ayrica, diinya 6rnekleri dikkate alinarak, Tiirk sigortacilik piyasasinda,
pencere sisteminin kisa ve orta vadede serbest birakilmasinin faydali olacag: sonucuna vartlmistir.

Anahtar Sozciikler . Katilm Sigortacilig1, Tekafiil, Pencere Sistemi, Retekafiil, Islami
Sigorta.
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1. Giris

Sigorta {irlin ¢esitliliginin artirilmasi, sigorta sektoriiniin gelisimi acisindan onemli
hareket noktalaridandir. Uriin farklilastirmasinin bir ayagi, piyasada halihazirda sunulan
iiriinleri, inang veya etik hassasiyetleri nedeniyle yeterli ve uygun gérmedigi i¢in bu iiriinlere
mesafeli yaklasan kisilere hitap edebilmektir. Bu amaca yonelik olarak, sigorta piyasasinda
son dénemde yogun bir sekilde tartisilmaya baslanan katilim sigortaciligi (islami sigorta,
tekafiil), s6z konusu finansal kapsayicilifin Onemli bir Ornegi olarak karsimizda
durmaktadir. (Unsal & Laginbala, 2016: 25).

Geleneksel finans kurulusunun faizli sistemin yaninda belli basli kurallara uygun
olarak ayni anda faizsiz finans sisteminde faaliyet géstermesine pencere modeli denir. Tam
katilim sigortacilig1r sistemini benimseyen katilim sigorta sirketi, geleneksel sigorta
faaliyetinde bulunmamakta, sirket sadece katilim sigortaciligi faaliyeti yiiriitmektedir.
Pencere sisteminde ise, geleneksel sigorta faaliyetinde bulunan sirket, s6z konusu
faaliyetlerinin yaninda katilim sigorta iiriinlerini de sunmaktadir.

Calismada oncelikle, katilim sigortaciliginda pencere sisteminin uygulanmasindaki
zorluklar ve sistemin avantajlari ile Tiirk mevzuati agisindan durumu sunulacaktir. Ayrica,
uygunlugu Ser’i olarak tartismali olan pencere sisteminin séz konusu boyutu, ayri bir
disiplinin konusunu teskil etmesi nedeniyle bu ¢aligmada irdelenmemistir.

2. Genel Olarak Katilim Sigortacihigi
2.1. Sigorta ve Katilim Sigortaciligi

Sigortacilik piyasasi, 6zel ve tiizel kisilerin karsilastigi risklere yonelik mali koruma
saglayan veya maddi kayiplari telafi eden piyasa tiiriidiir (Umut, 2016: 80). Sigorta kelimesi
Latincede “giivence” anlamina gelen “Sicurta” kelimesinden gelmektedir. Sigorta, en basit
anlamda, ileride meydana gelme olasiligit bulunan tehlikeden dogacak zararin
giderilmesinin, dnceden yapilan ddemeler (prim) karsiliginda gilivence altina alinmasidir
(Giivel & Giivel, 2004: 23).

Sigorta kavramunin ticari ve sosyal hayata girmesiyle beraber sigorta kavrami Islam
alimleri tarafindan da tartisilmaya baslanmistir. Sigorta kavramu etraflica Islam diinyasinda
ilk kez ibn-i Abidin (6. 1836) tarafindan ele alinmis olup, Ibn-i Abidin, “sevkara” veya
“sukirta” seklinde kullandig1 sigorta kavraminin Islami esaslara uygun olmadigina kanaat
getirmistir (Zerka & Neccar, 2011: 185-189).

Ibn-i Abidin sonras1 19. ve 20. yiizyillarda, sigortaya iliskin gesitli fetvalar verilmekle
birlikte, sigortanin Ser’i kurallara gére uygun olup olmadig1 hususu tiim Isldm alimlerince
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iizerinde ittifak edilen bir konu olmamustir. Geleneksel sigortacilik faaliyetinin Islam
hukukuna uygunlugu agisindan goriisler ii¢ temel baslik altinda toplanabilir?:

(i) Ticari sigortalarin hicbiri (hayat ve hayat dis1 sigortalar) caiz degildir.

(if) Hayat sigortasi caiz degildir; hayat dis1 sigortalar ise caiz olmakla birlikte dinen
hos degildir.

(iii) Sigortay1 yasaklayan kesin bir nass (ayet veya hadis) bulunmadigindan, faiz
karismamasi ve genel ahlaka aykiri olmamasi sartiyla ticari sigortanin tiim
cesitleri caizdir.

Temelinde yardimlagsma esasi olan tekaful sigortaciligi sisteminin benzerleri,
Selguklular déneminde esnaf ve tiiccarin olusturdugu “ahilik” ad1 verilen esnaf birlikleri ile
derbent tegkilatlanmasinda, yine Osmanlilarda lonca teskilatlariin kurdugu esnaflar arast
yardimlagsmay1 saglayan teaviin sandiklarinda goriilebilmektedir (Giirbiiz, 2017: 9). Islami
Finans Kurumlarinin Muhasebe ve Denetim Orgiitii (AAOIFI) katilim sigortaciligini;

“Islami sigorta (tekafiil), belirli rizikolara maruz sahislarin bu rizikolarin
gerceklesmesiyle ortaya ¢ikacak zararlarin telafisi iizerinde anlasmalaridir” bigiminde
tamimladiktan sonra tekafiil sisteminin isleyisini $6yle tarif etmistir (AAOIFI, 2012: 523):

(i) “Sahislar teberru (bagis) ylikiimliiliiglinii iistlenerek katki primi 6derler.

(i) Bu odemeler kendine has bir tiizel kisiligi ve bagimsiz mali ve hukiki
sorumlulugu (zimmeti) bulunan sigorta (risk) fonunu ortaya ¢ikarir.

(iii) Bu fon, sigortalilarin (katilimcilarin) maruz kaldigi sigortaya konu rizikolardan
kaynaklanan zararlari karsilar.

(iv) Fonun yonetimi sigortalilar arasindan segilmis bir kurul ya da sigorta
faaliyetlerini idare edecek ve fonun varliklarini isletecek licret karsiligi ¢alisan
bir anonim sirket tarafindan saglanir.”

Katilim sigortaciligina yonelik Tiirk Hukuk mevzuatindaki ilk diizenleme olan ve 20
Aralik 2017 tarihinde yiiriirlige giren “Katilim Sigortaciligi Calisma Usul ve Esaslar
Hakkinda Yonetmelikte ” (Y Onetmelik) ise katilim sigortaciligi, “katilimcilarin kendileri ile
diger katilmcilarin tazminat ve | veya birikim ddemelerine iliskin taleplerinin
karsilanmasin teminen olusturulan risk fonuna katkida bulunduklari, séz konusu fonun
sigortacilik faaliyeti yapmasina izin verilmis bir sigorta sirketi tarafindan katilim finans
ilkelerine uygun olarak yonetildigi ve ortak risk paylasimi ile dayanisma esaslarina dayanan
sigorta tirii” olarak tanmimlanmaktadir.

L Sigorta ettiren ve sigortact agisindan ii¢ nevi sigorta vardir: sosyal sigortalar, karsihkl (miitiiel, kooperatif)

sigorta ve ticari sigorta. Islim alimlerinin ekseriyetinin devletin kontroliinde olan sosyal sigorta ile faiz
karismamasi ve genel ahlaka aykirt olmamasi kaydiyla karsilikl sigortayi caiz gordiikleri ve tegvik ettikleri
ifade edilebilir. Burada yapilan bu simiflandirma tigiincii tip sigorta olan ticari sigortaya yoneliktir.
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2.2. Katihm Sigortacihig: Tiirleri

Konvensiyonel sigortaciliga benzer sekilde katilim sigortaciligi da, aile (hayat) ve
genel (hayat dis1) katilim sigortaciligi olarak iki bashiga ayrilir.

(i) Aile (Hayat) Katihm Sigortacihigl

Aile katilim sigortaciligi, katilimcilarin sakatlik veya 6liim gibi istenmeyen olaylarla
kargilagmast durumunda, onlar1 ve ailelerini finansal anlamda rahatlatmak ve yiiklerini
hafifletmek ile ilgilenir (IFSB, 2009: 5). Bu cergevede, aile katilim sigortaciligi, katilim
sigorta sirketinin katilimeilarla uzun doénemli iliski icinde olmasini ve katilimeilarin tekafiil
sistemine diizenli olarak 6deme yapmalarini gerektirir (IFSB, 2009: 6). Birikimli / birikimsiz
hayat sigortalari, evlilik, hayat ve saglik sigortalar: aile katilim sigortaciligina drnek olarak
gosterilebilir.

(ii) Genel (Hayat Dis1) Katilim Sigortacihigi

Genel katilim sigortaciliginda sigorta sdzlesmeleri, 6nceden belirlenmis hasarlarin
olugsmasi durumunda, bu hasarlarin karsilikli dayanigma yoluyla karsilanmasina dayanan,
kisa donemli (genellikle 1 yillik) s6zlesmelerdir. Bu sistem, bireylerin veya tiizel kisilerin
her tiirlii maddi kayiplardan ve dogal afet ile felaketlerden kaynakli zararlardan korunma
ihtiyaglarim1 kargilamak tizere tasarlanmistir (IFSB, 2009: 6). Yangin ve dogal afet
sigortalari, trafik sigortasi, kasko ve nakliyat sigortalari genel tekafiil sigortalarina 6rnek
olarak gosterilebilir.

2.3. Katihm Sigortacihginin Diinya’daki ve Tiirkiye’deki Durumu

2018 yilsonu itibartyla Islami finans sektdriiniin kiiresel biiyiikliigii, 2.19 Trilyon
USD’ye ulagmistir. S6z konusu biiyiikligiin yaklasik %71,7’si bankacilik aktiflerinden,
%24,2’si sukuk ihraclarindan, %2,8°i Islami fonlardan ve %1,3’ii ise sigortacilik (katilim
sigortaciligr) sektoriinden olusmaktadir (IFSB, 2019: 10). Bir diger ifadeyle, tim diinyada
katilim sigortaciligi ¢ercevesinde, yaklasik 26 milyar USD civarinda prim tretilmektedir.
Bu prim iiretiminin yaklagik 11,7 milyar USD’lik kismu Kérfez Ulkeleri, 10,3 milyar dolart
MENA (Orta Dogu ve Kuzey Afrika) Ulkeleri tarafindan iiretilirken, 3,9 milyar USD’lik
kismi ise basta Malezya ve Endonezya olmak iizere Giiney Dogu Asya Pasifik iilkeleri
tarafindan tretilmektedir (IFSB, 2019: 29).

Katilim sigortaciliginin Tirkiye’deki durumuna bakildiginda (Tablo 1) ise 2009
yilinda 2 adet sigorta sirketi katilm sigortaciliginda faaliyet gosterirken 2018 itibariyla 8
sirket, katilim sigortacilig1 {iriinii sunmaktadir. S6z konusu 8 sirketten dordii hayat (aile)
bransinda; diger dordii ise hayat dis1 (genel) bransinda faaliyette bulunmaktadir. Ayrica,
Ulkemizde halihazirda katilim sigortacilig: {iriinleri sunan bu 8 sigorta sirketinden 4 tanesi
tam (piir) katilim sigortacilig1 faaliyetinde bulunmakta iken, 4 adet sigorta sirketi de pencere
modeli (katilim sigortacilig1 ile geleneksel sigorta tiriinlerini beraber satan sirketler) ile
faaliyet gostermektedir.

184



Laginbala, Y. & H. Unsal (2019), “Katilim Sigortaciliginda (Tekafiilde)
Pencere Sisteminin Degerlendirilmesi”, Sosyoekonomi, Vol. 27(42), 181-202.

Ayni Tablodan, 2009-2015 déneminde katilim sigortacilarinin sayisinin arttig1, ancak
2015’den 2018 sonuna kadarki donemde sektdre yeni oyuncunun girmedigi goriilmektedir.
20 Aralik 2017 tarihinde yiirlirlige giren mezkur Yonetmeligin de sektordeki veya
uluslararas1 oyuncularin ilgisini yeteri kadar ¢ekemedigi sdylenebilir. Pencere sistemi
asagida ayrintili olarak sunulacak olmasina karsin, bu baglik altinda, Y6netmeligin pencere
sirketlerine yonelik sinirlayict hiikiimlerinin s6z konusu ilgisizligin nedenleri arasinda
oldugu diistiniilmektedir.

Tablo: 1
Katihm Sigortacihiginda Sirket Sayisi
Katilim Sigorta Sirketi Sayist 2009 | 2010 |2011 |2012 |2013 |2014 |2015 |2016 |2017 | 2018
Hayat disinda (Genel) faaliyet gsteren sirket 2 2 2 2 2 2 4 4 4 4
Hayat ve emeklilikde (Aile) faaliyet gosteren sirket 0 0 0 0 1 2 4 4 4 4
Toplam sirket sayist 2 2 2 2 3 4 8 8 8 8

Kaynak: Tiirkiye Sigorta, Reastirans ve Emeklilik Sirketleri Birligi.

Asagidaki Tablo 2°de ise Tiirkiye’de faaliyet gosteren katilim sigortacilarinin 2014-
2018 donemindeki briit prim tiretimleri ile genel tekafiil ve aile tekafiilii branslarinda katilim
sigortaciliginin toplam sektor icindeki payr gosterilmektedir. S6z konusu verilerin
incelenmesinden son yillarda katilim sigortaciliginin sektdr payimin artis gosterdigi ancak
sahip oldugu potansiyelin gerisinde oldugu goriilmektedir. Tiirkiye’de 2018 sonu itibariyla
katilim sigortaciliginin genel sigortacilik sektorii igindeki pay1 yaklasik %4.1 civarindadir.
Ayni dénemde hayat dis1 sigorta iiriin pazarinin %4.5’ini ve hayat pazarinin %1.1 ini katilim
sigortaciligi iiriinleri olugturmaktadir.

Tablo: 2
Katilim Sigortacily

-

1 Verileri

[KATILIM SIGORTACILIGI VERILERQ

2014

2015

2016

2017

2018

3.373.073

17.052.565

26329452

46.622.998

72684473

HAYAT
HAYAT DISI

380.348.970

516.200.460

1.019.281.828

1.269.232.324

2.158.876.238

TOPLAM

383.722.042

533.253.025

1.045.611.280

1.315.855.322

2.231.560.711

GENEL SiGORTA VERILERI

2014

2015

2016

2017

2018

3.280.003.588

3.761410.730

5.038.808.257

6.844.082921

6.920.771.569

HAYAT
HAYAT DISI

22.709.549.092

27.264.486.899

35.447.988.684

39.710.606.624

47.735.257.399

TOPLAM

25.989.552.680

31.025.897.629

40.486.796.941

46.554.689.545

54.656.028.968

KATILIM SIGORTACILIGI HAYAT PAYI

0,1%

0,5%

0,5%

0,7%

1,1%

KATILIM SiGORTACILIGI H. DISI PAYI

1,7%

1,9%

2,9%

3,2%

4,5%

TOPLAM PAY

Kaynak: Tiirkiye Sigorta, Reasiirans ve Emeklilik Sirketleri Birligi.

2.4. Katilim Sigortacihgmin Temel flkeleri

Ingiltere’den Giiney Asya iilkelerine kadar genis bir cografyada uygulama alani

bulan islami finans ve katilim sigortaciligi uygulamalari; mezhepsel, kiiltiirel ve siyasi
farkliliklar nedeniyle farkli hukuk alanlarinda farkli pratiklere tabi olabilmektedir. Ancak,
bu farkliliklara ragmen uluslararasi kuruluglarin (IFSB, AAOIFI) yol gosterici prensiplerine
ve uygulama orneklerine bakildiginda katilim sigortaciligt sistemi agisindan bes temel
prensipten bahsetmek miimkiindiir (IFSB, 2009: 5):
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(i) risk transferi yerine risk paylagimi esasina dayanmasi,
(if) Primlerin (katkilarin) bagis (tabarru) hikkmiinde olmasi,
(iii) Fonlarin ayrigtirilmasi.

(iv) Likidite Imkam (Faizsiz borg, karz-1 hasen),

(v) Islami ilke ve Esaslara Uygunluk.

Katilim sigorta sirketleri genel olarak sermayedarlarin hesabi (fonu) ile katilimcilarin
katki primlerinden olusan risk fonunu ayr1 yonetmek durumundadir (Katilim Sigortaciligt
Calisma Usul ve Esaslart Hakkinda Yonetmelik, 2017/6). Sermayedarlarin fonu, kurulus
sermayesi ile risk fonunun yonetiminden kaynakli gelirden olusan sirket hissedarlarinin
sahip oldugu mali imkanlardir. Tim y6netim giderleri ile hissedarlara dagitilacak kar pay1 /
temettii gibi 6demeler bu fondan gerceklestirilir. (Frenz & Soualhi, 2010: 134). Risk fonu
ise, katki primi 6demeleri ile bunlardan kaynaklanan gelirlerin biriktirilmesi ve tazminat ve
/ veya birikim 6demeleri ile yasal yiikiimliiliikler de dahil olmak tizere yapilan harcama ve
giderlerin kargilanmasi i¢in olusturulan fondur (Y6netmelik, 2017/3).

Katilim sigortaciligi uygulamasinda sigortalilarin katkilarindan olusan risk fonunun
acik vermesi durumunda, katilim sigorta sirketinin mezkiir agigin telafisini teminen soz
konusu fona likidite imkéani1 yoluyla yani faizsiz borg (karz-1 hasen) saglayarak fonun agigini
kapatma yiikiimliiliigii bulunmaktadir (IFSB, 2009: 7).

Katilime1 fonlarmin faiz iceren enstriimanlarda degerlendirilmemesi ve Islamin
uygun gormedigi faaliyetlerde bulunan alanlara yatirim yapilmamasi temel
zorunluluklardandir (Y1lmaz, 2013: 11).

3. Katihm Sigortacihginda Pencere Sistemi

Islami finans bugiin, ticaretin, endiistrinin, tarimin, altyap1 projelerinin, insaat vb.
alanlarinin finansmaninin yapildigi bir alan haline gelmistir. Konvansiyonel sistemle birlikte
yer bulan islami finansman modelleri artik sadece Islam iilkelerinde degil, diger iilkelere de
yayilmistir. Birgok konvansiyonel finans kurulusunun Islami bir “pencere” agmasi veya
Islami finans enstriimanlarinin avantajlarim kullanabilecegi ayr1 subeler agmalari slami
finans uygulamalarinin karlihigmim da bir gostergesidir (Hasan, 2004°den aktaran: Ciiriik,
2013: 75).

3.1. Katihm Sigortacihginda Sirket Yapilanmasi
Diinya 6rneklerine bakildiginda katilim sigorta sirketlerinin farkli yapilar iizerinden
kuruldugu goriilmektedir. Asagidaki sekilde s6z konusu kurulus tiirleri yer almaktadir.

Katilim sigorta sirketi yapilanmasi kar amaci giiden veya kar amaci giitmeyen sekilde
konumlandirabilir.
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Sekil: 1
Katihim Sigorta Sirketinin Yapilanmasi

Katihm Sigortacist

Kaér amaci giitmeyen Kar amaci gliden

Karsilikli Sigorta

Tam katilim sigorta
(Miitiiel)/Kooperatif sirketi (full-fledged)

Bagh ortaklik
(subsidiary)

Pencere (window)

Kaynak: Tarafimizca hazwrlanmustir.

3.1.1. Kar Amac Giitmeyen Sirket Yapilanmasi

Birden c¢ok kisinin birleserek, iglerinden herhangi birinin, belli bir rizikonun
gerceklesmesi durumunda dogacak zararlarini tazmin etmeyi bor¢lanmalari karsilikli
(miitiiel) sigorta olarak tanimlanabilir (6102 Sayili Tiirk Ticaret Kanunu/1402). Karsiliklt
(miitiiel) sigorta? bigiminde kurulan sigorta isletmelerinin 6zelligi, sirketin bizzat sigortalilar
tarafindan kurulup yonetilmesidir. Yani sirketin ortaklari sigortalilardir ve sirket yonetimini
sigortalilar ellerinde tutarlar. Sigortaci ve sigortali sifatlart birlegmistir. Kurulus amaci, belli
rizikolar1 karsilamak {izere bir araya gelen ortaklarina ekonomik yarar saglamaktir, kar elde
etmek degildir (Elmaci, 2017: 138-139).

Islam alimleri, kir amaci giiden ticari sigorta anlayis1 yerine miitiiel (karsilikl)
sigorta mantiginin hakim oldugu tarzda sigortacilik yapilmasinin islami ilkelere daha uygun
oldugunu vurgulamaktadirlar (Hacak, 2017: 110). Islam alimleri tarafindan karsilikli
sigortanin Islami ilkelere daha uygun oldugu belirtiimesine ve katilim sigortacilig
sisteminin ruhuna miitiiel anlayisin tam olarak uymasina karsin, uygulamada sigortacilik,
daha ¢ok kar amaci giiden (anonim girket) sigorta sirketleri araciligi ile yapilir (Hacak, 2017:
95).

2 Tiirkiye de, karsilikli (miitiiel) sigorta faaliveti, 6102 Sayili Tiirk Ticaret Kanunu'nun 1402 inci maddesine giére

ancak kooperatif sirket seklinde yiiriitiilebilir.
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3.1.2. Kar Amaci Giiden Sirket Yapilanmasi

Asagidaki tabloda kar amaci giiden sirket yapilanmasi kendi i¢inde ii¢ baslik altinda
verilmis olup, her bir yapilanmanin 6zellikleri kisaca anlatilmustir.

Tablo: 3

Katilim Sigortaciiginda Kiar Amaci Giiden Sirket Yapilanmasi

Tam Katiim Sigorta Sirketi Bagh Ortaklik Pencere
(full-fledged) (Subsidiary) (Window)
Genellikle katilim bankalari olmak iizere, | Ana ortagi geleneksel bir finansal
Sahiplik | Islami ilke ve esaslara uygun islerle istirak | kurulus (banka, sigorta girketi) olan | Geleneksel sigorta sirketi
eden sermayedarlar ayri bir sirket
Sigorta | Tam katilim sigorta sirketleri tarafindan Ana ortagt geleneksel ﬁnansal kurulus . o 5
Uriiniiniin | sadece Ser’i kurallara uygun sigorta olan s6z kor')usu ayr sirket taraf_mdan Geleneksel slgqna sirketi ltaraﬁndan Ser’i
Ozellisi | diriinler; sunulur sadece Ser’i kurallara uygun sigorta | kurallara uygun sigorta tiriinleri de sunulur.
& i tiriinleri sunulur.
Sermayedarlarmm Islami ilke ve esaslara Ana_ ortak ﬂnansal. kur_u|u5 L o
uygun islerle istirak etmesi ve sirketin oldugundan, ayri bir sirket | Ayr1 bir sirket kurulmayacagi i¢in kurulus
Avantaj s:gece sSer’i f?nansal iiriinler simmaSI kurulmasina  kargin, tam katim | maliyeti (ruhsat maliyeti vb.) olmayacak, isletme
nedenivle viiksek eiiven saglar sigorta sirketine gore nispeten diisiik | maliyeti ise diigiik olacaktir.
yieyu g lar. isletme maliyeti vardir.
Geleneksel — sigorta  sirketinin  biinyesinde
Ayri bir sirket kurulacagi i¢in hem yiiksek | Ayri bir sirket kurulacag igin yiiksek | oldugundan Ser’i finansal driinler ile Ser’i
Dezavantaj | kurulus maliyeti (ruhsat maliyeti vb.) ve | kurulug maliyeti (ruhsat maliyeti vb.) | olmayan finansal tiriinlerin dogru bir sekilde ve
yiiksek isletme maliyeti s6z konusudur. 56z konusudur. ayri olarak yonetilememesi (ortak mutfak kaygisi)
sorunu vardir.

Kaynak: tarafimizca hazirlanmistir.

Diinya uygulamalarina bakildiginda bazi iilkelerin mevzuatlar ¢ergevesinde, katilim
sigortaciliginda pencere sistemine izin verilirken, bazilarinda ise izin verilmedigi
goriilmektedir. Bu cergevede, asagidaki tablo, iilkelerin diizenleyici otoritelerinin farkli
tercihlerini ortaya koymaktadir.

Tablo: 4
Katilim Sigortacihiginda Pencere Sistemine Iliskin Ulke Uygulamalar: (2017)
Sigortacilikta Pencere Sistemine izin Veren Ulkeler Sigortacilikta Pencere Sistemine izin Vermeyen Ulkeler
Bahreyn Brunei
Birlesik Arap Emirlikleri Endonezya
ingiltere (Birlesik Krallik) Malezya
Katar Sudan
Labuan Suudi arabistan
Pakistan Bangladeg
Singapur

Kaynak: Frenz & Soualhi, 2010: 236.

Tirkiye’de katihm sigortaciligi ve geleneksel sigortacilik mevzuatlar1 agisindan
bakildiginda, tam katilim sigorta sirketi (bagl sirket yapilanmasi da dahil) ve pencere
sistemi olmak tizere iki farkli yapilanmanin kabul edildigi goriilmektedir. Bagli ortakliklarda
bagh sirketin ayr1 bir sirket olmasi nedeniyle, mevcut sigortacilik mevzuatinda veya ruhsat
islemlerinde ana (hakim) sirketin faizli veya Islami ilke ve esaslara uygun olmayan islerle
istigal edip etmedigi irdelenmez. Ozetle, tam katilim sigortacili1 sistemini benimseyen
katilim sigorta sirketi (bagh sirket yapilanmasi da dahil), geleneksel sigorta faaliyetinde
bulunmamakta, sirket sadece katilim sigortaciligi faaliyeti yiiriitmektedir. Pencere
sisteminde ise, geleneksel sigorta faaliyetinde bulunan sirket, sz konusu faaliyetlerinin
yaninda katilim sigorta {irlinlerini de sunmaktadir.
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Katilim sigortaciliginda pencere sistemine iligkin mezklr Yonetmelikte hiikiim
bulunmaktadir. Yonetmeligin “Gegis Siireci” basliklt Gegici Madde 1’in ikinci fikrasi,

“(2) 5684 sayili Sigortacilik Kanununda belirtilen sartlara gore kurulan sirketlerden

pencere usulii ile faaliyet gosterenlerin faaliyet siiresi, bu Yonetmeligin yiiriirliige
girdigi tarihten itibaren 3 yil ile sumirlidr. Miistesarlik, bu siirenin 2 yil daha
uzatilmasina karar verebilir.” seklindedir.

Buna gore, soz konusu Yonetmelik kapsaminda, katilim sigortaciligi alaninda
faaliyet gosteren pencere sirketleri i¢in 3 yillik (20 Aralik 2020°ye kadar) doniisiim siireci
Ongoriilmiistiir. Hazine ve Maliye Bakanligi bu siirenin 2 yil daha uzatilmasina yetkili
kilinmistir. Yonetmelik geregi, bu siire¢ sonunda, sigortacilik alaninda pencere sistemine
izin verilmeyecek, Tiirkiye’de faaliyet gosterecek tiim katilim sigortacilarinin, tam katilim
sigortaciligi sistemini benimsemesi gerekecektir.

3.2. Pencere Sisteminin Avantajlar1 ve Dezavantajlari

Pencere sisteminin uygulanmasi durumunda karsilasilabilecek zorluklar ile sistemin
uygulama avantajlar1 agagidaki Tablo 5’de sunulmaktadir.

Tablo: 5
Pencere Sisteminin Avantajlari1 ve Dezavantajlar

Pencere Si inin Avantajlan Pencere Si inin Dezavantajlan
Kamu ve 6zel sigorta sirketleri igin ilave maddi ve idari yiik getirmemesi Ser’i olarak pencere sisteminin tartismali durumu
Diinya 6rneklerinde, katilim sigortaciligi piyasasi belli bir dlgege ulasana kadar pencere | Uygulama zorlugu (muhasebe hesaplarinin ayri tutulmasi
sisteminin uygulanmasi (Endonezya, Pakistan vb.) vh.)
Katilm sigortaciligi ile geleneksel sigortaciigin ayni
olduguna iliskin yanlis algi olusturmasi
Tiirkiye’de katilim bankaciligi sisteminde de pencere
usuliiniin olmamasi

Diinyada katilm bankaciliginda pencere sisteminin yaygmhgi

Orta vadeli planda (2019-2021) katilim bankacilig1 igin pencere modelinden bahsedilmesi

Katilim bankalari ile katilim sigorta sirketlerinin igbirliginin artmasina imkan saglamasi
Pencere sisteminin olmamasi1 durumunda, devlet sigorta havuzlarina (TARSIM, DASK
vb.) katilim sigortaciligi penceresinin agilmasinin zorlasmasi

Tam retekafiil firmalarinin, geleneksel reasiirans firmalar1 ve pencere retekafiil firmalari
ile rekabet edememesi

Kaynak: Tarafimizca hazirlanmigtir.

3.2.1. Pencere Sisteminin Avantajlar

Birgok iilkede uygulama alani bulan pencere sisteminin, katilim sigortaciliginin
tanmirligmin artmasindan sektore belirli bir esneklik saglamasina kadar birgok Snemli
firsatlar sundugu belirtilmektedir. Asagida s6z konusu avantajlar agiklanmaktadir.

3.2.1.1. Kamu ve Ozel Sigorta Sirketleri i¢in ilave Maddi ve idari Yiik
Getirmemesi

Katilim sigortaciliginin gelisim gostermesi ve taninirliginin artmasi agisindan
pencere sisteminin 6nemli bir firsat sundugu kabul edilmektedir. S6z konusu uygulamanin
avantaji dogrudan bir kurulus / érgiitlenme masrafina girilmeden mevcut sigorta sirketleri
eliyle katilim sigortacilig1 tirlinlerinin olusturulabilmesidir.
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Yeni bir sirket kurulusu ve organizasyon masraflarinin yiiksekligi piyasaya giris
engeli teskil edebilir. Pencere sistemi, ayri bir sirket yapilanmasina gore ¢ok daha uygun
maliyetlidir. Pencere sistemini savunanlarin temel argiimani, mevcut durum itibariyla,
tekafiil gibi kiigiik olgekli bir i i¢in ayri bir sirket kurulumunun yiiksek sermaye
gereksinimine ihtiyag duymasidir (Frenz & Soualhi, 2010: 129).

Tirk sigorta mevzuatinda katilim sigorta sirketlerinin kurulus kurallar1 igin ayri
diizenlemeler olmadigindan, tekafiil sirketlerinin kurulus siireci geleneksel sigorta
sirketlerinin kurulus diizenlemelerine tabidir. Sigortacilik mevzuatina gore®, sigorta
sirketleri hayat ve hayat dis1 sigorta gruplarindan sadece birinde faaliyet gosterebilir. Bu
cergevede, hayat disi sigorta grubunda faaliyet gdstermek i¢in ruhsat basvurusunda
bulunmak isteyen bir katilim sigorta sirketinin sadece ruhsat maliyeti (tlim branglar dahil)
11,6 milyon TL iken hayat grubunda faaliyet gosterecek firmanin ruhsat maliyeti ise (tlim
branglar dahil) 11 milyon TL olacaktir*. Ruhsat maliyetine ek olarak, ayr1 bir sirket kurulumu
icin katilim sigorta sirketleri yiiksek sabit maliyetlerle (bolge miidiirliiklerinde yapilanma,
bina arac kirasi, sistem maliyetleri, personel giderleri vb.) de kars1 karsiya kalacaklardir.

Ayrica, 2018 yili itibartyla, Tiirkiye’de pencere sistemi ile faaliyet gdsteren dort adet
sirketten Ui¢ii (Ziraat Sigorta AS / Ziraat Hayat Emeklilik AS / Vakif Hayat Emeklilik AS)
kamunun sirketidir. Dolayisiyla, pencere sirketler igin Yonetmelikte belirtilen siire (3+2 yil)
dolmadan s6z konusu sirketlerden ayr1 olarak, tam katilim sigorta sirketlerinin de kurulmasi
gerekecektir.

Bu itibarla, kamunun finansal kuruluslarina olan yaygin giiven algisi ile s6z konusu
sirketlerin genis tedarik ag1 da dikkate alinarak, s6z konusu sirketlerin belirli bir donem daha
pencere sistemi altinda katilim sigorta iiriinleri sunmalari;; hem kamunun yiiklenmek
zorunda kalacag ilave kurulus ve yonetim maliyetinden kurtulmasina, hem de s6z konusu
sirketlerin {ilkemiz agisindan yeni uygulama alani olan katilim sigortaciligi anlayigini her
yoniiyle benimsemesine ve 6ziimsemesine katkida bulunacagi diisiiniilmektedir.

3.2.1.2. Diinya Orneklerinde Katihm Sigortaciig: Piyasas1 Belli Bir Olcege
Ulasana Kadar Pencere Sisteminin Uygulanmasi

Bazi iilkelerde (Endonezya ve Pakistan gibi) katilim sigortacilig1 piyasasi belli bir
Olcege ulasana kadar pencere sisteminin uygulandigi, bu Ol¢ege erisim sonrasinda ise

3.6.2007 tarihli ve 5684 sayili Sigortacilk Kanunu, (2007/4) sayth “Sigorta Branglart I¢in Ongoriilen Sermaye
Tutarlarma Iliskin Genelge” ile (2012/13) sayili 2007/1 Sayili Sigorta Branglar: I¢in Ongoriilen Sermaye
Tutarlarina lliskin Genelgede Degisiklik Yapilmaswna Iliskin Genelge.

Uretici Fiyatlar: Endeksi iizerinden yapilacak yeniden degerleme artis da dikkate alindiginda s6z konusu tutar
¢ok daha yiiksek ¢ikacaktir.
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pencere sisteminin yasaklanarak, tam katilim sigortacilig1 sistemine gegildigi goriilmektedir
(<www.actuarialpartners.com>, 09.09.2018).

Ornegin, Endonezya’da 1992 tarihli 2 sayili Kanunda katilim sigortaciligina yonelik
0zel bir diizenleme olmadigindan uzun bir donem pencere sistemi ile faaliyete izin
verilmistir. Endonezya’da 2008 yilinda yapilan 39 nolu hiikiimet diizenlemesi ile sigorta
sirketlerinin tam katilim ya da pencere sistemi iizerinden faaliyette bulunabilecegi acikca
vurgulanmistir (Frenz & Soualhi, 2010: 231). Ancak Endonezya Finansal Hizmetler
Otoritesinin (OJK) 2014 yilinda ¢ikardig: yeni Sigortacilik Kanunu, pencere sirketlerin tam
katilim sigorta sirketlerine 2024 yilina kadar yani 10 wyillik gegis siireci sonunda
doniistimlerini 6ngdrmektedir (<www.malaysiantakaful.com.my>, 09.09.2018).

Pakistan tekafiil uygulamasi, pencere sisteminin belirli bir gec¢is doneminde
uygulandigma iliskin bir diger ¢arpict Ornektir. Pakistan’da miinhasiran katilim
sigortaciligina yonelik ilk diizenleme 2005 yilinda c¢ikarilan “Takaful Rules 2005~
diizenlemesidir. S6z konusu diizenlemenin 5 inci maddesinde, katilim sigortaciligi
faaliyetinin sadece tam katilim sigorta sirketlerince gerceklestirilebilecegi ve pencere
sistemi tlizerinden herhangi bir konvansiyonel sigortacinin katilim sigortaciligi iriinii
sunamayacagi kurala baglanmistir. Ancak, katilim sigortaciligina yonelik ikinci diizenleme
olan ve 2012 yilinda ¢ikarilan “Takaful Rules 2012” diizenlemesinde ise séz konusu
maddenin esnetildigi ve Ser’i hikkiimlere uymak kaydiyla konvansiyonel sigorta sirketlerinin
de pencere usuliiyle faaliyette bulunabilecekleri belirtilmistir.

Bu degisimin arkasinda ii¢ temel neden yer almaktadir:

(i) Konvansiyonel sigorta sirketlerinin pencere sistemi ile penetrasyon oraninin
(sigortalilk ~ oraninin)  artirilmasina  yardimcir  olabilecegi  diisiincesi
(<www.asiainsurancereview.com>, 18.09.2018),

(ii) Ulkeye yabanci yatirimin ¢ekilmesi,

(iii) Yeni firmalar sayesinde piyasa hacminin ve rekabetin artacagi beklentisi
(<www.reuters.com>, 18.09.2018).

S6z konusu degisim sonrasi, Pakistan’da tam katilim sigortacilig1 faaliyetinde
bulunan bes sirket, pencere sirketlerine kars1 dezavantajli duruma diistiikleri gerekgesi ile
2012 yilindaki diizenlemeyi (“Takaful Rules 2012”) yargiya tasimislardir. Yarg: karari
sonrast, diizenleme de degisiklige gidilerek, tam katilim sigorta sirketlerinden farkli olarak,
pencere sistemi ile faaliyette bulunan geleneksel sirketlerin ilave 50 milyon rupee (yaklasik
500 bin dolar) sermaye yatirmalari sart1 getirilerek sorun ¢dziilmiistlir (<www.reuters.com>,
18.09.2018).

Kisaca, uzun yillardir katilim sigortaciligi tecriibesi olan Pakistan’in 2005 yilinda
pencere sistemini yasaklayip, heniiz erken olduguna karar vererek 2012 yilinda mezkar
nedenlerden dolay1 tekrar pencere sisteminin uygulanmasimi serbest birakmasi ve 1992
yilindan beri pencere sistemine izin veren Endonezya’nin ancak 2024 yilinda tam katilim
sigortacilif1 sistemine gecmeyi ongoérmesi, iilkemizin acisindan ¢ok yeni bir alan olan
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katilim sigortaciliginda pencere sisteminin uygulanmasi agisindan 6nemli dersler igerdigi
diisiiniilmektedir.

3.2.1.3. Katim Bankacilig1 Diinya Uygulamalarinda Pencere Sisteminin
Yayginhgi

Diinyada katilim bankaciligt uygulamalarina bakildiginda, tam (piir) katilim
bankalar ile Islimi bankacilik penceresine sahip ticari bankalar olmak iizere iki farkli
yapilanma s6z konusudur. Geleneksel bankalarmin Islami finansin artan hacminden pay
almak istemeleri ve Ser’i agidan uygun finansal iriinlere olan ragbetin artmast gibi
nedenlerle pencere sistemi iizerinden katilim bankaciligi faaliyetinde bulunduklar
goriilmektedir (Greuning & Igbal, 2008: 14).

Islami bankacilik penceresinin diinyada ulastig1 boyutlar1 degerlendirmemize olanak
tantyan ve The Banker dergisi tarafindan yayimlanan verilere gore, 2011 yilinda diinyada
Islami finansman yapan en biiyiik 500 finansal kurulusun, 387 tanesinin Islami banka oldugu
goriilmektedir. Bunlardan 285 tanesi tam katilim bankaciligi yaparken, 102 tanesinin ise
pencere sistemi lizerinden faaliyette bulundugu anlagilmaktadir (The Banker 2011’den
aktaran: Erge¢ & Kaytanci & Toprak, 2014: 65). Asagidaki Tablo 6°da ise katilim
bankaciliginda pencere sistemine izin veren 9 iilke ile bu iilkelerdeki banka sayilari pencere
ve tam katilim bankacilig1 ayrimina gore sunulmaktadir.

Tablo: 6
Bankacilikta Pencere Sistemine izin Veren Ulkelerde Pencere ve Tam Katihim
Bankalarinin Sayis1 (2011)

Ulke Adi Toplam Katilim Pencere Banka Tam Katilim Pencere Sistemi Aktiflerinin Toplam
Bankas1 Sayist Sayist Bankasi Katilim Bankacilig1 Aktiflerine Orani

Afganistan 1 1 - %100

Bahreyn 37 4 33 %22,85

Banglade 24 12 12 %06,67

Endonezya 50 40 10 %22,61

Malezya 37 16 19 %53,32

Pakistan 22 12 10 %35,99

Katar 13 5 9 %4,09

Suudi Arabistan 42 8 34 %48,12

Birlesik Arap Emirlikleri 23 4 19 %7,21

Kaynak: The Banker 2011 'den aktaran: Erge¢ & Kaytanct & Toprak 2014: 66-67.

Tablo 6 incelendiginde, Islami bankacilik penceresine sahip olan 9 iilkeden 102
bankanin Islami bankacilik penceresine sahip oldugu goriilmektedir. 40 banka ile en ¢ok
Islami bankacilik penceresine sahip olan iilke Endonezya olup, bu iilkeyi sirastyla Malezya,
Banglades ve Pakistan takip etmektedir. Tablonun son siitiinii ise, iilkelere gore, pencere
sistemi {izerinden iiretim yapan bankalarin Ser’i kurallara uygun aktiflerinin toplam katilim
bankacilig1 aktiflerine oranmi gosterilmektedir. Bu oranin en yiiksek oldugu iilkenin
(Afganistan disarda birakilirsa) %53,3’liikk oran ile Malezya oldugu, bu iilkeyi sirasiyla
%48,12’lik oran ile Suudi Arabistan ve %35,99 ile Pakistanin takip ettigi gorilmektedir.

Yukaridaki boliimde katilim sigortaciliginda pencere sistemine izin vermeyen iilkeler
arasinda sayilan Malezya ve Suudi Arabistan gibi iilkelerin bankacilik sistemlerinde pencere
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sisteminin kabul gérmesi ve bu tilkelerde pencere bankalarin toplam aktiflerdeki agirhgmin
biiytikligii sasirticidir.

3.2.1.4.0rta Vadeli Planda Bankacilik Sistemi icin Pencere Modelinden
Bahsedilmesi

Katilim bankaciliginda pencere uygulamalar1 agisindan Tiirkiye’deki duruma
bakildiginda ise, ilkemizde katilim bankalart sadece faizsiz bankacilik hizmeti
sunabilmekte, ticari bankalar da faizsiz hizmet sunamamaktadir. Kisaca, Tirkiye’de
geleneksel bankacilarin pencere sistemi {izerinden faaliyet gdstermesi mevcut mevzuat
acisindan miimkiin degildir.

Ote yandan, 20 Eyliil 2018 tarihinde Resmi Gazete’de yayimlanan Orta Vadeli
Programin (2019-2021) “Programlar ve Projeler” baslikli 7 inci boliimiinde, “Katilim
bankaciliginin yayginlastirilmast amaciyla yeni is modeli | pencere sistemi uygulamasina
yonelik diizenlemeler yapilacakur.” ifadesi yer almaktadir.

S6z konusu projenin hangi eylemlerle iliskili oldugu heniiz agiklanmasa da soz
konusu ifadeden 5411 sayili Kanunun degistirilerek, geleneksel bankalara da Islami pencere
bankaciligi {izerinden faizsiz bankacilik {irlinleri sunmalarina imk&n taninacagi
anlagilmaktadir. S6z konusu maddenin Tiirkiye’nin faizsiz finans sektorii agisindan ciddi bir
paradigma degisikligini isaret ettigi kabul edilmelidir.

Katilim bankaciligi gibi Ser’i acidan tartigmasiz bir alanda bile, geleneksel
bankacilarin islami pencere bankaciligi faaliyetlerinin &nii agilacaksa, yukarida da
belirtildigi tizere, Ser’i agidan tartismali bir alan olan sigortacilikta pencere sisteminin
evleviyetle uygulanabilecegi ve ayn1 esnekligin gosterilebilecegi degerlendirilmektedir.

3.2.1.5. Pencere Sistemi Sayesinde Katihm Bankalari ile Katihm Sigorta
Sirketlerinin Isbirliginin Artmasi

2018 sonu itibartyla Tiirkiye’de 5 adet katilim bankas1 (Albaraka Tiirk, Kuveyt Tiirk,
Tiirkiye Finans, Vakif Katilim ve Ziraat Katilim) faaliyet gostermektedir. Ulkemizde finans
sektorii iginde en bilyiik pay bankacilik sektoriine aittir. Toplam finansal varliklarin yaklagik
%851 bankacilik sektoriiniin varliklarindan olugmaktadir. Ayrica 2018 yili sonu itibariyla
katilim bankalarinin aktif biiyiikliigii, toplam bankacilik sektoriiniin aktif biiyiikliigiiniin
%5,3’line karsilik gelmektedir (TKBB, 2018: 99). Ayn1 déonemde Katilim sigortaciliginin
hayat branginda prim tiretiminden aldig1 pay ise sadece %]1,1 civarimdadir (Tablo: 2).

Bu itibarla, katilim bankacilig1 sektoriiniin 2025 yilinda %15 pazar payma ulasma
hedefi de dikkate alinarak (TKBB, 2015: 3), her iki taraf arasinda yakin is birligi sayesinde
faizsiz finans sektdriiniin ihtiya¢ duydugu yeni sigorta iriinlerinin gelistirilmesinin ve
sunulmasinin 6zellikle hayat bransinda katilim sigortaciliginin sektor payini artiracagi
diigiiniilmektedir. Asagidaki tabloda Tiirkiye’de faaliyet gosteren katilim bankalarinin
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sunulmaktadir.

Tablo: 7

Katilim Bankalarinin Anlagsmalh Olduklar: Sigorta Sirketleri

Katilim Bankalar1

Hayat Dis1 Grubunda Anlagmali Sigortacilar

Hayat Grubunda (Emeklilik Dahil) Anlagmali Sigortacilar

Albaraka Tiirk

Allianz Sigorta
Anadolu Sigorta
Ankara Sigorta
Bereket Sigorta
Coface Sigorta
Generali Sigorta
Giines Sigorta
Neova Sigorta
Unico Sigorta

Katilim Emeklilik ve Hayat

Kuveyt Tiirk

Neova Sigorta

Katilim Emeklilik ve Hayat

Tiirkiye Finans

Bereket Sigorta
Eureko Sigorta
Groupama Sigorta

Bereket Emeklilik ve Hayat
Garanti Emeklilik ve Hayat
Groupama Emeklilik ve Hayat

Vakif Katilim

Giines Sigorta
Neova Sigorta

NF;OD\I,aSégi;::a MetLife Emeklilik ve Hayat
Unico Sigorta Vakif Emeklilik ve Hayat
Bereket Sigorta

Bereket Emeklilik ve Hayat
Vakif Emeklilik ve Hayat

Ziraat Katilhim

Ziraat sigorta

Ziraat Hayat ve Emeklilik

Kaynak: (<www.albaraka.com.tr>, <www.kuveytturk.com.tr>, <www.tiirkiyefinans.com.tr>,
<www.vakifkatilim.com.tr>, <www.ziraatkatilim.com.tr>)

Katilim bankacilarinin sunmus olduklari sigorta hizmetlerine bakildiginda, katilim
bankalarinin geleneksel sigorta sirketleri ile de galigtiklar1 goriilmektedir. Sadece tam
katilim sigorta sirketleri ile ¢alistigini beyan eden tek katilim bankasi Kuveyt Tiirk tiir.
Ziraat Katilim da sigortacilik hizmetlerini katilim sigortaciligt ¢ergevesinde sunmasina
karsin, Kuveyt Tiirk’ten farkli olarak pencere katilim sigortacilari ile ¢caligmaktadir. Diger
tiim sirketler ise miisterilerine sunduklari sigortacilik hizmetlerinde az veya ¢ok geleneksel
sigorta girketlerinin tiriinlerini sunmaktadir.

Katilim bankacilarinin, katilim sigorta sirketleri ile daha yogun caligmay tercih
etmeleri sayesinde katilim sigortaciliginin ivime kazanabilecegini ifade etmek yanlis olmaz.
Ancak bu noktada katilim bankalarinin katilim sigorta sirketlerinin yaninda geleneksel
sigorta sirketleri ile de galismay:1 tercih etmelerinin birka¢ temel nedene dayandigi
diistiniilmektedir. Bu nedenler asagida sunulmustur:

(i) Tek bir katilim sigortacis1 yerine birgok sigortaci (katilim veya geleneksel) ile
caligmanin avantajlarinin (esneklik, fiyat rekabeti, {iriin cesitliligi, penetrasyon
vb.) olmasi,

(if) Misterilerinin ¢ogunlukla faize duyarli olmasina karsin, sigorta iiriinlerindeki
hassasiyetin, fiyat ve hizmet kalitesi duyarliliginin gerisinde kalmasi,

(iii) Vatandaglarin katilim sigortacilig1 bilincinin heniiz diisiik olmasi,

(iv) Katilim sigortacilarinin, geleneksel sigortacilar gibi faaliyet gostermeyi tercih
etmesi,

(v) Mevcut durumda bazi katilim sigortacilarinin hizmet kalitelerinin miisteriler

tarafindan yeterli bulunmamasi,
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(vi) “Zaruret ilkesi” geregi, katilim bankacilarin geleneksel sigorta sirketleri ile
calisabilecegini belirten banka danigsma kurulu icazetleri.

2017 Aralik ayinda yiirtirliige giren Yonetmelik ve piyasada tam ve pencere sistemi
ile ¢aligan sekiz adet katilim sigortacisinin varlig1 da dikkate alinarak, ilerleyen donemlerde
katilim bankalarinin katilim sigorta sirketlerini tercih etmeleri, katilim sigortaciligi
iiriinlerinin yayginlastirilmasi ve gelistirilmesi agisindan en 6nemli degisim olacaktir.

Bu gergevede, pencere sistemine orta vadede de izin verilmesi durumunda, katilim
bankalarinin halihazirda caligtiklar1 ve hizmet kalitesinden memnun olduklar1 birgok
geleneksel sigorta sirketi (MetLife, Garanti, Groupama Emeklilik ve Hayat / HDI, Unico,
Eureko, Groupama, Mapfre, Giines Sigorta) ile pencere sistemi iizerinden ¢alismaya devam
edecekleri diisiiniilmektedir. Bu sayede, bu sirketler ilerleyen donemlerde, ayri tam katilim
sigorta sirketi kurulumuna iligkin kararlarini da daha saglikli bir sekilde verebileceklerdir.

3.2.1.6.Pencere Sisteminin Olmamas1 Durumunda Devlet Sigorta Havuzlarma
(TARSIM, DASK vb.) Katihim Sigortacihg Penceresinin A¢ilmasinin
Zorlasmasi

Sigortalilig1 tesvik etmek, primlerin tiiketiciler icin makul seviyelerde olmasini
saglamak ve toplumda sigorta ve sosyal dayanigma bilincinin gelismesine katkida bulunmak
amactyla devlet tarafindan ticari ve kir amaci olmayan DASK, TARSIM gibi sigorta
havuzlari teskil edilmektedir.

Bu ¢ercevede, devlet sigorta havuzlarina katilim penceresinin agilmasinin, katilim
sigortaciliginin vatandasa tanitiminda ve katilim sigortaciliginin gelisiminde O6nemli
katkilarinin olacagi diisiiniilmektedir. “BES otomatik katilimda” oldugu gibi, s6z konusu
havuzlara konu sigortalarin yaptirilmasi esnasinda, sigorta ettirenlere faizli ve faizsiz sigorta
icin tercih hakki sunulabilir. Vatandasin tercihi ile olusturulacak faizsiz fonun yonetimi
retekaful ilkeleri ¢cergevesinde isletilecektir. Bu sayede, faiz hassasiyeti nedeniyle geleneksel
sigorta iiriinlerine mesafeli yaklasan (6zellikle TARSIM havuzu igin) vatandaslarin sigorta
kapsamina alinmasi saglanmis olacak, hem de katilim sigortaciliginin taninirligina katki
sunulacaktir.

Ote yandan, pencere sisteminin uygulanmadigi durumunda devlet sigorta havuzlarina
(TARSIM, DASK vb.) katilim sigortacilig1 penceresinin acilmasi imkansizlasacak ve s6z
konusu faizsiz iiriin hizmetinin sunulmas1 da miimkiin olmayacaktir. Bu itibarla, mezkir
havuzlarda faizsiz sigortacilik faaliyetine imkan verecek sekilde pencere alternatifinin de
sunulabilmesi ancak pencere sistemine izin verilmesi ile miimkiindiir.

Ayrica, son donemde Karayollart Motorlu Araclar Zorunlu Mali Sorumluluk
Sigortas1 (Riskli Sigortalilar Havuzu) ve Tibbi Kotii Uygulamaya iliskin Zorunlu Mali
Sorumluluk Sigortas1 gibi alanlar1 kapsayacak sekilde prim ve hasarin paylasimina iliskin
havuzlarin yayginlastirildigr goriilmektedir. S6z konusu havuz uygulamalarina ilgili bransta
ruhsat sahibi tim sirketlerin (katilim sigortacilart da dahil) katilimi zorunludur. S6z konusu
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havuzlara aktarilan primlerin degerlendirilmesi agisindan faizli veya faizsiz ara¢ ayrimi
yoktur. Tam veya pencere fark etmeksizin bu havuzlarin konusu olan branslarda ruhsat
sahibi katilim sigorta sirketlerinin gelirlerine faiz karigma ihtimali ortaya ¢ikmaktadir. Bu
cercevede, s6z konusu havuzlarin faizli veya faizsiz tercihi olacak sekilde sigortalilara
sunulmast muhtemel tereddiitlerin izalesi agisindan faydali olacaktir. Bu ise ancak sigorta
havuzlarinda katilim sigortaciligi penceresinin agilmasi ile miimkiindiir.

3.2.1.7. Tam Retekafiil Firmalariin Pencere Retekafiil ve Geleneksel
Reasiirans Firmalariyla Rekabet Edememesi

Pencere sisteminin devamina iligkin bir diger O©nemli argiiman, diinya
uygulamalarinda, tam retekafiil (katilim reasiiransi) firmalarmin pencere retekafiil ve
geleneksel reasiirans firmalari ile rekabet edememesidir. Diinyada ilk retekafiil firmasi, 1979
yilinda kurulan Sudan Reinsurance Company’dir. Sonrasinda da 1983 yilinda Sudan’da
Sheikhan Takaful Company, 1985 yilinda Tunus’da Best RE olmak iizere 1980 sonrasi
birgok tam retekafiil firmasmin kuruldugu belirtilebilir. Ote yandan, Swiss Re, Munich Re
ve Hannover Re gibi reasiirans piyasasina hakim olan gii¢lii uluslararasi reasiirans firmalari,
2006-2009 yillar1 arasinda ayr1 pencereler agarak katilim sigorta sirketlerine hem teknik
destek hem de reasiirans korumasi saglama yoluna gitmislerdir (Khairat, 2017: 68).

Son on yillik performanslarina bakildiginda, tam retekafiil yapilanmasinda kurulan
birgok firmanin, s6z konusu uluslararas: reasiirans firmalari ile rekabet edemediginden
dolay: kapandig1 veya mali a¢idan zor duruma distiigi goriilmektedir (Khairat, 2017: 68).
Bu hususun nedenleri kisaca su sekilde siralanabilir (Khairat, 2017: 68):

(i) Retekafiil firmalar1, geleneksel sigorta sirketlerine hizmet sunamadiklarindan,
katilim sigorta sirketleri i¢in yogun rekabete girismek durumunda kalmiglardir,

(if) Tam tekafiil firmalarinin portfoyleri genelde kiiciik ve c¢esitlendirilmemis
iriinlerden olusmaktadir,

(iii) Yeterli teknik kapasiteye sahip degillerdir,

(iv) Maliyetleri geleneksel reasiiranslara gore daha yiiksektir,

(v) Retekafiil tirtinlerinin 6zgiinliigii yoktur, reasiirans iiriinlerinin kopyasidir.

Ote yandan, aym dénem icin bakildiginda, pencere sistemi ile faaliyet gdsteren
reaslirans firmalarinin ¢ok daha saglam mali yapiya sahip olduklari, portfGylerinin
genigletip, ¢esitlendirebildikleri ve nispeten daha diisiik maliyetlerle ¢alistiklart
gortilmektedir (Khairat, 2017: 68).

S6z konusu diinya 6rnekleri, Tiirkiye’de kamu veya 6zel tarafindan kurulabilecek
muhtemel retekafiil firmalar1 agisindan ¢ok 6nemli dersler igermektedir. Bu ¢ergevede, tam
retekafiil firmalarinin digtigii mali ve yOnetim zaaflarim1 yasamamak igin, Tirkiye’nin
retekafiil piyasasina oncelikle pencere sistemi ile giris yapmasinin daha saglikli olacag:
degerlendirilmektedir. Ozellikle kamunun kurabilecegi muhtemel tam retekafiil firmasinin,
uzun bir siire kamu zararina sebebiyet verebilecegi ve bu durumun da katilim sigortaciligina
yonelik olumsuz bir bakisin olusmasina neden olabilecegi diistiniilmektedir.
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Bu kapsamda, oncelikle Yonetmelikte yer alan ve pencere sistemi ile faaliyeti
sinirlandiran mezk@r maddenin kaldirilmasi gerekmektedir. Bu sayede, tilkemizde reasiirans
alaninda faaliyet gosteren / gosterecek 6zel reasiirans sirketlerinin (gegis siireci sonrasinda
da) retekafiil hizmeti sunmas1 desteklenmis olacaktir. Ote yandan, eger kamu bir retekafiil
hizmeti sunacaksa, bunun ancak yine kamunun kuracagi geleneksel bir reastirans sirketinin®
altinda ve penceresi seklinde faaliyet gdstermesinin hem maliyetler hem de teknik destek
acisindan avantajlar1 olacagi degerlendirilmektedir.

3.2.2. Pencere Sisteminin Dezavantajlari

Pencere sisteminin uygulama zorlugu (muhasebe hesaplarinin ayri tutulmasi vb.) ile
Islami ilke ve esaslara ters diistiigii gibi gerekcelerle s6z konusu sisteminin faizsiz finans
mantigina uygun olmadigina iligkin goriisler mevcuttur. Pencere sisteminin uygulanmamasi
gerektigini diislinenlerin temelde dort farkli gerekceyi one cikardiklart goriilmektedir.
Asagida bu gerekgeler agiklanmaktadir.

3.2.2.1. Ser’i Olarak Pencere Sisteminin Tartismali Durumu

Katilim sigortaciligi faaliyetinin, geleneksel bir sigorta sirketi tarafindan pencere
sistemi iizerinden yerine getirilip getirilemeyecegi katilim bankacilig1 alaninda oldugu gibi
tartismali bir konudur. Yukaridaki bolimde bankacilik alaninda da pencere sistemine izin
veren ve vermeyen iilkelerin listesi sunulmustur. S6z konusu farkli uygulamalar,
bankacilikta ve sigortacilikta pencere sisteminin Ser’i kurallara gére uygun olup olmadigi
hususunda, tiim teorisyenlerin iizerinde ittifak ettigi bir konu olmadigini ortaya koymasi
agisindan 6énemlidir.

Pencere sistemine iliskin 6nemli tartisma alanlarindan bir digeri ise, Ser’i olarak
geleneksel finans alaninda faaliyet gosteren ve faiz temelli gelir elde eden bir sirketin,
pencere sistemi ile veya hakim firma olarak bagh sirket yapilanmasi altinda kuracag: sirkete
kurulug sermayesi veya risk fonuna likidite imk&ni yoluyla faizsiz bor¢ saglayip
saglayamayacagi hususudur (Frenz & Soualhi, 2010: 131).

3.2.2.2. Uygulama Zorlugu

Katilim sigortaciliginin temel ilkelerinden birisi, katilimeilarin katki primlerinden
olusan risk fonu ile sermayedarlarin fonunun ayri yonetilmesidir (Yo6netmelik, 2017/6).
Dolayisiyla, katilim sigortaciligi alaninda galisan sirketler, mevzuata uyum agisindan da s6z
konusu fonlarin ayr1 yonetildigini ortaya koymak durumundadirlar. Katilim sigorta

5 20 Eyhil 2018 tarihinde Resmi Gazete'de yayimlanan Orta Vadeli Programin (2019-2021) “Programlar ve
Projeler” bashikli 7 inci boliimiinde “Ulke genelinde, teminat bulunamayan riskleri kapsayacak bir Tiirkiye
Reastirans Havuzu olusturulacaktr.” ifadesinden kamunun reastirans gsirketi kurma hazirliginda oldugu
anlagilmaktadr.
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sirketlerinin ilerleyen siirecte, miinhasiran fonlarin ayri yonetilip yonetilmedigi hususunda
denetlenmesi gerektigi diigiiniilmektedir. Ancak, mevcut raporlama pratiginde degisiklik
ihtiyacinin oldugu da asikardir.

Bir baska ifadeyle, katilim sigortaciliinin isleyisi, geleneksek sigorta anlayigindan
baz1 farkliliklar gostermesi nedeniyle, Uluslararasi Finansal Raporlama Standartlarinda
(UFRS) farkli gosterimlere ihtiyag duyulmaktadir. Bu konudaki diizenleme ve denetleme
ihtiyaci, AAOIFI ve IFSB standartlar1 cercevesinde ¢oziilebilir. Her iki kurumun
standartlarinda, finansal raporlama diizenleri ayrintili bir sekilde gosterilmistir. Ayrica, bu
kriterlerde yer alan gelir ve gider tablolari, bilango ve nakit akiglari, bakiye hesaplama ve
bunlara iligkin raporlama standartlari1 da diizenleyici ve denetleyici otoriteler agisindan yol
gosterici niteliktedir.

Kisaca, tam katilim sigorta sirketleri acisindan bile risk fonu ile sermayedarlarin
fonunun ayr yonetildiginin gosterimi 6zel ihtimam gerektiren bir konu iken, pencere sistemi
ile faaliyet gosteren sirketler agisindan bu zorluk bir kat daha artmaktadir. Zira geleneksel
ve katilim sigortaciligi iirlinlinii ayn1 anda sunan bir sirketin, police tanzim edildikten sonra
bu policenin faizli mi yoksa faizsiz mi oldugunu en basta ayirmasi ve buna gore kaydetmesi
gerekmektedir. Bu zorluk sadece polige tanzim asamasinda degil, s6zlesme kapsaminda
alinan primin faizli / faizsiz araglarda isletilmesinde ve s6z konusu primlerin ayri
yonetiminde de kendisini hissettirmektedir.

Katilim sigorta sirketlerinin uygulamada UFRS’de farkli gdsterimlere ihtiyac
duydugu ve sigortalilarin hak ve menfaatlerinin korunmasi agisindan sirketin fonlarin ayr1
yonetimi hususundaki uygulamalarinin diizenleyici ve denetleyici otorite tarafindan
denetlenmesi gerektigi agikardir.

3.2.2.3. Katihm Sigortaciligi ile Geleneksel Sigortacih@in Aymi Olduguna iliskin
Yanhs Alg1 Olusturmasi

Islami finans iiriinlerinin, pencere sirketler tarafindan sunulmasinin Miisliimanlarin
hassasiyetlerini agindirdig1 gerekgesi ile sakincali olduguna iligkin goriisler mevcuttur. Ayni
cercevede, tekafiil iriinlerinin geleneksel sigorta sirketlerince sunulmasiin, katilim
sigortaciligimin ayr1 bir risk yonetim sekli degil de sadece bir {iriin olduguna iligkin yanlig
alginin yerlesmesine neden olacagi da ileri siiriilmektedir (Odierno, 2006: 65).

Uygulamaya iliskin bir diger olumsuz goriis, pencere sisteminde katilim sigortaciligi
faaliyeti, gelencksel alanda c¢alismaya alismis sirketin mevcut personeli tarafindan
yiiriitiileceginden, s6z konusu yonetici veya alt kademe ¢alisanlarinin katilim sigortaciligi
gibi Ser’i agidan hassas bir konuda gerekli 6zeni gostermeyebilecegine iliskin tereddiitlerdir
(Frenz & Soualhi, 2010: 129). Katilm sigortaciliginin ihtiya¢ duydugu bu &zenin
gosterilmemesi ise katilim sigortaciligi ile geleneksel sigortaciligin birbirinin aynist oldugu,
hatta tekafiil sistemi ile “kitaba uymak yerine kitabina uydurulmaya ¢alisildigina” yonelik
yikic1 ve yanlig bir perspektifin yerlesmesine neden olma potansiyelidir.
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3.2.2.4. Tiirkiye’de Katilhm Bankacilig: Sisteminde Pencere Usuliiniin
Olmamasi

Diinyada pencere sistemi iizerinden faaliyet gdsteren bircok banka olmasina karsin,
5411 sayil1 Bankacilik Kanuna gore, Tiirkiye’de geleneksel bankacilarin pencere sistemi
iizerinden katilim finans iiriinii sunmalar1 miimkiin degildir. Bu kapsamda, islami finans
cergevesi bir biitlin olarak ele alindiginda, uygulama birliginin saglanmasi ve tiiketicilerde
farkli algilarin olugmasina neden olmamasi agisindan katilim bankacilarinda olan bu tercihin
katilim sigortacilig1 alaninda da uygulanmasinin dogru olacagi hususu savunulabilir.

4. Sonuc ve Degerlendirme

Karsilikli yardimlagma ve dayanisma cergevesinde, Islami ilke ve esaslar gozetilerek
yiriitillen sigortacilik faaliyetleri katilim sigortaciligi (tekafiil) olarak tanimlanabilir.
Katilim sigortaciligt uygulamalarinin  iki temel sistem kapsaminda yiiritildigi
gorilmektedir: “tam (piir) katilim sigortaciligi sistemi” ve “pencere katilim sigortaciligi
sistemi”. Tam katilim sigortaciligi sistemini benimseyen katilim sigorta sirketi, geleneksel
sigorta faaliyetinde bulunmamakta, sirket sadece katilim sigortaciligi faaliyeti
yiiriitmektedir. Pencere sisteminde ise, geleneksel sigorta faaliyetinde bulunan sirket, s6z
konusu faaliyetlerinin yaninda katilim sigorta iiriinlerini de sunmaktadir.

Katilim finans uygulamalarinda her iki sistemin de yogun bir sekilde uygulandigi
goriilmektedir. Katilim sigortaciligi agisindan ise pencere sisteminin zorluklari ile sistemin
avantajlarindan bahsedilebilir.

Bu ¢alismada, uygunlugu Ser’i olarak tartigmali olan pencere sisteminin Ser’i boyutu,
bambagka bir disiplinin konusunu tegkil ettiginden, konunun Ser’i tarafi irdelenmemis olup,
pencere sisteminin zorluklar1 ve avantajlari, Tirk mevzuati agisindan durumu ile iilke
pratikleri gibi diger alanlar1 lizerinde durulmustur.

Pencere sisteminin uygulama zorlugu ve katilim sigortaciligi ile geleneksel
sigortaciligin ayni olduguna iliskin yanls algi olusturmasi ile Islami ilke ve esaslara ters
diistigii ve dolayisiyla Miisliimanlarin hassasiyetlerini asindirdigi gerekgeleriyle s6z konusu
sistemin, faizsiz finans mantigina uygun olmadigina iligkin goriisler mevcuttur.

Pencere sisteminin lehine goriislerde ise katilim sigortaciliginin gelisim gostermesi
ve taninirliginin artmasi agisindan pencere sisteminin 6nemli bir firsat sundugu kabul
edilmektedir. Soz konusu uygulamanin avantaji, dogrudan bir kurulus / orgiitlenme
masrafina girilmeden mevcut sigorta sirketleri eliyle katilim sigortaciligt iiriinlerinin
olusturulabilmesidir. Bu sistemi savunanlarin 6nemli arglimanlarindan bir digeri, diinya
orneklerinde (Endonezya, Pakistan vb.) katilim sigortacilifi piyasast belirli bir dlgege
ulasana kadar pencere sisteminin varligimin kabul edilmesidir. Ayrica, Katilim finans
alaninda standartlar belirleyen AAOIFI ve IFSB gibi kuruluslar pencere sistemini vaka
olarak kabul etmekte ve kendi standartlarini bu hususu gozeterek yayinlamaktadirlar. Bir
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diger argiiman, diinyada katilim bankacililigi uygulamalarinda pencere sisteminin
yaygmligidir.

Tirk sigortacilik piyasasinin mevcut durumunda, tam katilim sigortaciligi
faaliyetinde bulunan sirketlerin sektdr icindeki pay1 oldukea kiigiiktiir. Bu cercevede, tekafiil
gibi kiiciik 6lgekli bir is igin ayr1 bir sirket kurulumu, yiiksek sermaye yeterliligine ihtiyac
duymaktadir. Ruhsat maliyetine ek olarak, ayr1 bir sirket kurulumu i¢in katilim sigorta
sirketleri yiiksek sabit maliyetlerle (bolge miidiirliiklerinde yapilanma, bina arag kiras,
sistem maliyetleri, personel giderleri vb.) de kars1 karsiya kalacaklardir. 2018 yili itibariyla,
Tiirkiye’de pencere sistemi ile faaliyet gosteren dort adet sirketten {igii kamunun sirketidir.
Dolayistyla, pencere sirketler igin Yonetmelikte belirtilen siire (3+2 yil) dolmadan, soz
konusu sirketlerden ayr1 olarak tam katilim sigorta sirketlerinin de kurulmasi gerekecektir.
Bu sirketlerin belirli bir donem daha pencere sistemi altinda katilim sigorta iiriinleri
sunmalar;; hem kamunun yiiklenmek zorunda kalacagi ilave kurulus ve ydnetim
maliyetinden kurtulmasina, hem de s6z konusu sirketlerin iilkemiz ac¢isindan yeni uygulama
alant olan katilim sigortaciligi anlayisini her yoniiyle benimsemesine ve §ziimsemesine
katkida bulunacag diisiiniilmektedir.

Pencere sisteminin bir diger 6nemli avantaji, Tirk sigorta piyasasina esneklik
kazandirmasidir. Ornegin, devlet sigorta havuzlarinda (TARSIM, DASK vb.) faizsiz
sigortacilik faaliyetine imkan verecek sekilde pencere alternatifinin sunulabilmesi ancak
pencere sistemine izin verilmesi ile miimkiin olacaktir. Aym degerlendirme, son dénemde
yayginlasan riskli sigortalar havuzlari i¢in de gecerlidir.

Ote yandan Tiirkiye’de geleneksel sigorta sirketlerinin ag1 ve miisteriye ulagma
imkan1 ¢ok daha genistir. Bu ¢ergevede, geleneksel sigorta sirketlerine pencere sistemi
tizerinden katilim sigortaciligr imkani sunulmasi sigortalilik oraninin artmasina ve mezkir
esneklikten daha etkin bir sekilde faydalanilmasina da katki saglayacaktir.

Ayrica, katilim sigortaciligi uygulamalarina diger iilke drnekleri ile kiyaslandiginda
bir hayli ge¢ baslayan Tiirkiye agisindan retekafiil uygulamalarin 6nemli bir firsat penceresi
sundugu ifade edilebilir. Retekafiil uygulamalarina bakildiginda, tam retekafiil
yapilanmasinda kurulan birgok firmanin, pencere sistemi iizerinden faaliyet gdsteren
uluslararasi reasiirans firmalar1 ile rekabet edemedigi goriilmektedir. Bu cercevede,
kamunun kuracagi muhtemel reasiirans firmasina retekafiill penceresinin agilmasiin
avantajlar1 olacag: diisiniilmektedir. Bu ise ancak pencere sistemine izin veren hukuki bir
yap1 da miimkiin olacag agiktir.

Bu makalede, katilim sigortaciliginda pencere sisteminin, katilim sigortaciligi belirli
bir 6l¢ege ulasana kadar ucu agik bir gekilde serbest birakilmasi 6nerilmektedir. Bunun igin
oncelikle ve ivedilikle Yonetmelikte yer alan ve pencere sistemi ile faaliyeti siire anlaminda
sinirlandiran mezkir hitkmiin (Gegici Madde 1’in ikinci fikrasi) kaldirilmasi gerekmektedir.

Son olarak, geleneksel sigorta sirketlerinin pencere sistemi {iizerinden katilim
sigortacilig1 Uirlinii sunmalar1 durumunda istenen basariya ulasilabilmesi ve yukarida ifade
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edilen aleyhte goriislerin iknasi agisindan diizenleyici ve denetleyici otoritenin, “Ser’i
kurallara uyum” ile “fonlarin ayr1 yonetiminin muhasebe hesaplarinda gdsterimi” olmak
iizere iki alana 6zel onem vermesi gerektigi degerlendirilmektedir.
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Bu ¢alisma gerek yasama ve yiiriitme ve gerekse ulusal ve uluslararasi yargi agisindan biiyiik
6nem tagiyan yasal diizenlemelerin ve/veya bu diizenlemelere gore yapilan is ve iglemlerin hukuka
uygunlugu baglaninda belirleyici rolii olan &lgiiliiliik ilkesini ele almaktadir. Olgiiliiliik ilkesinin
gecmisten gliniimiize nasil uygulandigini anlayabilmek i¢in 6ncelikle bir literatiir taramasi yapilmis ve
yapilan degerlendirmelere dayanak teskil etmesi maksadiyla yiiksek yargi organlariin Karar arsivleri
taranarak ilgili kararlar derinlemesine incelenmistir. Boylece Tiirk hukuk sisteminin kékeninde var

olan ya da sisteme disaridan ithal edilen ve olgiiliiliik ilkesine temel olusturan belli bagli kurallar ortaya
konulmug ve bunlarin giinliik yasamdaki etkisi analiz edilmeye caligilmustir.

Anahtar Sozciikler : Olgiilijliik flkesi, Tiirk Hukuk Sistemi, Osmanli Dénemi, Mecelle,
Anayasa, Anayasa Mahkemesi, Danistay.



Ugar, O. & A.B. Yereli (2019), “Tiirk Hukuk Sisteminde Olgiiliiliik ilkesini Konu Edinen Bagat
Kurallar (Osmanli’dan Giiniimiize Tarihsel Bir Degerlendirme)”, Sosyoekonomi, Vol. 27(42), 203-226.

1. Giris

Yonetim bi¢imlerinin birbirlerinden taban tabana zit olmasi ve vatandaslarin
benimsedigi sosyal, kiiltiirel ve inang degerleri tamamen farkli olmasina ragmen, diinya
tizerindeki tilkelerin higbirinde, hak ve hiirriyetlerin siirsizca kullanilmasi s6z konusu
degildir. Her tilke, kendine 6zgii nitelikleri ve degerleri ekseninde olusturdugu hukuk sistemi
marifetiyle hak ve hiirriyetlerin sinirlarini belirlemektedir. Sinirsiz 6zgiirliigiin titopik bir
varsayimdan ibaret oldugu kabul edilmekle beraber; bazi iilkelerde bu sinirlamalar ¢ok dar
kapsamli tutulurken; bazilarinda ise o denli genis olur ki sinirlama asil; 6zgiirliik istisnai
hale gelebilir. Bu nedenle, sinirlamanmn smirmm teskil eden olgulilik ilkesi, 6zellikle
bireylerin sahip olduklar1 temel hak ve hiirriyetlere olan miidahalenin azami smirini
belirleyerek onlar1 koruma altina alir. flkenin, bir iist norm olarak, genellikle anayasalarda
diizenlenmesi de kendisine verilen 6nemi ortaya koymaktadir (Ogurlu, 2002: 17).

1982 Anayasasi kabul edildikten sonra zaman zaman Anayasa reformu tartigmalari
sonucunda tizerinde bazi degisiklikler yapilmis ve bu degisiklikler daha demokratik ve daha
miireffeh bir toplum idealini gerceklestirdigi gerekcesiyle hayata gecirilmistir (Yereli, 2009:
225-237). Nitekim 2001 yilinda 4709 Sayili Kanun’un 2. maddesi ile yapilan Anayasa
degisikligi sonucunda Tiirkiye Cumhuriyeti Anayasasimn 13. maddesi yeniden
diizenlenmig! ve Tirk hukuk sisteminde olgiiliiliik ilkesi anayasal hukuk normu haline
gelmistir. Ancak Anayasa Mahkemesi, Danigtay ve Yargitaymn kararlar incelendiginde,
olgtiliilik ilkesinin Anayasada yer almadan 6nce de yiiksek yargi organlarinin kararlarina
yon verdigi tespit edilmistir (Ucar & Yereli, 2019: 575-598). Bunun nedeninin ise
Tiirkiye’nin de kabul ettizgi Avrupa Insan Haklar1 Sozlesmesi (AIHS) oldugu
diistiniilmektedir. Bugiin evrensel bir hukuk normu niteligi tasiyan olgiiliilik ilkesi, her ne
kadar AIHS’nin ilk imzalandig1 halinde somut bir sekilde yer almasa da 20 Mart 1952°de
Paris’te imzalanan ve 18 Mayis 1954’de yiiriirliige giren “Insan Haklarini ve Ana
Hiirriyetleri Korumaya fliskin Ek Protokol” isimli Ek 1 No’lu Protokoliin 1. maddesinde
gecen miilkiyet hakkinin korunmasima dair hiikiimlerle AIHS’ye girmis ve nihayetinde
AIH’ye taraf olan iilkelerce uygulanmasi kagimlmaz bir hukuk kural haline gelmistir.

Bu calisma, basta ATHS’nin ve Anayasamn ilgili hiikiimleri olmak iizere, 6lciiliiliik
ilkesinin Tirk hukuk sistemine intikalini saglayan kosullar1 ve ilkenin yiiksek yargi
organlariyla daha da somutlagan temel esaslarini dikkatlere sunmay: amaglamaktadir. Bu
amacin yaninda hatta otesinde iizerinde durulacak bir diger husus ise Osmanli hukuk
sistemindeki olgiliiliik ilkesine dair esaslarin giin yiiziine ¢ikartilmasidir. Nitekim Tiirk
hukuk sisteminin selefi konumundaki Osmanli Hukuk sisteminde yer alan pek ¢ok kurum
tarihsel evrim siirecinde degisime ugrayarak gliniimiize kadar etkisini siirdiirmiistir.
Olgiiliiliik ilkesi de bunlardan bir tanesidir. Bu baglamda, Osmanli yargilama usuliiniin

Y “Temel hak ve hiirriyetler, ozlerine dokunulmaksizin yalmzca Anayasamin ilgili maddelerinde belirtilen

sebeplere bagl olarak ve ancak kanunla smirlanabiliv. Bu smirlamalar, Anayasanin soziine ve ruhuna,
demokratik toplum diizeninin ve ldik Cumhuriyetin gereklerine ve 6l¢iiliiliik ilkesine aykiri olamaz .
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belirleyici kitab1 ve ilk medeni kanunu olarak bilinen, kisaca “Mecelle” olarak addedilen
“Mecelle-i Ahkam-: Adliyye”de diizenlenen hiikiimler ele alinmistir. 1851 maddeden olusan
Mecelle, olguliliik ilkesi acgisindan, giniimiiziin Turk hukuk sisteminde benimsenen
esaslarla ortiismektedir. Bu dogrultuda ¢alismada, 6ncelikle olgiililiik ilkesinin tanimina yer
verilmis, sonrasinda unsurlarina deginilmis; olgililiik ilkesi ile ilgili olarak Tirk hukuk
sisteminde benimsenen kurallara ve uygulamalara dair bilgilendirmelerde bulunulmus;
Osmanli hukuk sisteminden o6lgiiliiliik ilkesiyle iliskili bazi1 6rneklere yer verilmistir.

2. “Olciiliiliik” ilkesi

“Qlgiiliiliik” bir yoniiyle ekonomi ve bir yoniiyle de hukuk bilimi ile yakindan iliskili
olup o6zellikle Hukuk ve Ekonomi (Law and Economics) yaklagimi ¢ergevesinde iizerinde
ciddi tartigmalar yiiriitillen bir kavramdir. Tarihin en eski dénemlerinden bu yana yapilan
hukuki diizenlemelerin ya da yargi kararlarmin ekonomik yonii hep tartisilmistir. Eski
Yunan’da, Atina Sitesinin icine diistigii ekonomik bunalimdan ¢ikmak i¢in is bagina
getirilen Solon (M.0. 640-559) cesitli ekonomik tedbirler almistir. Bu tedbirlerden biri aylik
faiz oraninin %10, y1llik faiz oranimin ise %120 olarak belirlenmesi (yiikseltilmesi) olmustur
(Yereli, 2003: 10-11). Tarihe Solon Kanunlar1 olarak gecen bu uygulamalar farkli pek ¢ok
ekonomik diizenlemeyi igermektedir. Bu diizenlemelerin hangi 6lgiiye gore yapildigi yazili
kaynaklarda yer almasa da Eski Yunan’da bu tiir konularin enine boyuna tartisilmadan ve
gerekeelendirilmeden halka kabul ettirilemeyecegi de bir gercektir. Faiz konusu Osmanli
Devleti’nde de tartismali bir konudur. Faiz, Osmanli hukukunun esasii olusturan Islam
Seriatinda “Haram” sayilmistir. Ancak zaman iginde bazi yargi kararlarinda mahkemeler,
belli 6l¢iilerde faizi uygun bulmuslardir. (Yereli vd., 2017: 33-42).

Gerek Solon Kanunlar1 gerekse Osmanli Kadi Sicilleri incelendiginde verilen bazi
kararlarin ciddi olgiilere dayandigi ve insanlar arasinda adaletin tesis edilebilmesi ya da
ekonomik refahin saglanabilmesi adina olumlu sonuglar1 oldugu gériilmektedir. Ozellikle
Osmanli doneminde vergi 6deme giiciine dair Kadi Sicillerinde yer alan mahkeme kararlari,
oOlgiliiliik ilkesinin yargilamanin énemli bir miiessesesi olduguna isaret etmektedir (Yereli
vd. 2017: 209-221). Tirk orfii agisindan onemli eserlerden biri olarak kabul edilen
Mukaddimede ibn-i Haldun vergilemenin, tebaanin katlanabilecegi diizeyde olmasi ya da
baska bir deyisle bireylerin 6deme giiclerini referans almas: gerektigini savunmaktadir (Ibn-
i Haldun, 2009: 578). Vergileme disinda diger pek ¢ok ekonomik uyusmazligin ¢oztimiinde
kadilarm “Olgiiliilik™ ilkesine azami 6zen gosterdikleri ve bunlar ile ilgili hesaplamalar
dahil kararlarin gerekgelerini uzun uzun kayit altina aldiklar1 goriilmektedir (Ugar & Yereli,
2017: 109-115).

Olgiiliiliik ilkesinin modern anlamdaki kékeninin Alman hukuk sistemine (19. yy)
dayandirilmaktadir. Zira ilke ile ilgili ilk uygulamalar o zamanki adiyla Prusya Yiiksek Idare
Mahkemesinin polis hukuku alaninda verdigi kararlarda goriilmiistiir. Prusya Yiiksek Idare
Mahkemesi olgiililiige dair ilk kararimi 1882°de vermis ve bu karar o6l¢iiliiliik ilkesinin
modern hukuk sistemindeki ilk 6rnegi olarak kabul edilmistir. S6z konusu davada Mahkeme,
polisin aldig1 6nlemelerin, bu 6nlemlerle ulagilmast hedeflenen gayeye nispetle orantili olup
olmadigint degerlendirme yoluna gitmis; degerlendirme neticesinde polis tarafindan alinan
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tedbirlerin kamu diizeninin korunmasi i¢in zorunlu oldugunun kabulii yaninda, haddi asar
nitelikte 6nlemelerin polisin gorev tanimi i¢inde kabul edilemeyecegi kanaatine varmigtir
(Schwarze, 2006: 685-686; Emiliou, 1996: 23).

2.1. Ol¢iiliiliik ilkesinin Tanim

Literatiirde ve yargi kararlarinda 6lgiiliiliik ilkesine dair pek ¢ok tanim ve agiklama
mevcuttur. Bunlar kapsam itibariyle farkli olsalar da 6z olarak ilkenin temel unsurlarina sik1
sikiya baghdirlar. Olgiiliiliik ilkesi, bir 6zgiirliige veya hakka getirilen smirlandirmada
kullanilan aracin, simirlandirma ile elde edilmesi arzulanan amaci gergeklestirmede elverigli
olmasi; amaca ulagsmada gerekli olmasi ve arag¢ ile amag¢ arasinda makul bir oranin
bulunmasidir (Ozbudun, 2011: 114). Gériildiigii iizere, dlciiliiliik ilkesinden sozedilebilmesi
i¢in siirlandirmada kullanilacak olan aracin elverisli, zorunlu ve gerekli olmasi aranirken;
siirlandirmayla hedeflenen gaye ile sinirlandirma aracinin da orantili olmasi beklenir.
Isvigreli hukukgu Fritz Fleiner olgiiliilikk ilkesine dair “sercelerin topla vurulmamasi”
seklinde (Aktaran: Kanadoglu, 2002: 164-165); Fransiz hukuk¢u Guy Braibant da “sinegin
ceki¢le ezilmemesi” biciminde benzetmelerde bulunmuslardir. Bu benzetmeler arag ile amag
arasinda aranan uygun orami ¢arpici bir sekilde 6n plana ¢ikarmaktadir (Aktaran: Metin,
2001: 20). S6z konusu oram “sinek siklet boksore agir siklet rakip tayin edilmemesi”
seklinde diisiinebiliriz.

Olgiiliiliik ilkesini, bir temel hak ya da hiirriyeti stmrlama amaci ile smirlamada
kullanilacak arag/araglar arasindaki iliskinin uygunlugunun denetiminde kullanilan hukuka
uygunluk kriteri biciminde de tanimlamak mimkiindiir. Bu olgiite gore, Ozlerine
dokunulmaksizin, bir temel hak ya da hiirriyete getirilecek sinirlamalarin Anayasada
belirtilen sebeplere bagli ve kanun marifetiyle gerceklestirilmesi kafi gelmemekte; o
simirlamanin lgiiliiliik ilkesine de uygun olmasi gerekmektedir. ilke denetimi yapilirken de
simirlamada  kullanilacak yasal —aracin/araglarin  simirlama ile  hedeflenen amaci
gergeklestirmede elverigli ve sinirlama aracimin amaca erismede gerekli olup olmadigimin
yaninda; amag ile arag arasinda uygun bir oranin varligi da aragtirilmaktadir. S6z konusu iig
unsuru karsilayan arag, olgiililik ilkesi baglaminda Anayasaya uygunluk teskil ederken;
aksi durumlar Anayasa Mahkemesi nezdinde iptale konu olabilmektedir.

2.2. Olgiiliiliik ilkesinin Unsurlari

Olgiiliiliik ilkesi ile ilgili olarak Anayasa Mahkemesince alinan bir kararda ilkenin
unsurlar1 da ortaya konulmaktadir. Buna gore Olguliilik ilkesi elverislilik, gereklilik ve
orantililik olmak tizere birbirini tamamlayan ii¢ unsurdan meydana gelmektedir. S6z konusu
kararda: “...itiraz konusu kurali, amag¢ ve siwlama orantismin korunmast ile ilgili
‘Olgiiliilik 1lkesinin’ unsurlar: olan yasal énlemin simrlama amacina ulasmaya elverisli
olup olmadigini saptamaya yonelik ‘elverislilik’, simrlayici onlemin simrlama amacina
ulasma bakimindan zorunlu olup olmadigini arayan ‘zorunluluk-gereklilik’, ayrica amag ve
aracin dlgiisiiz bir orami kapsayip kapsamadiginmi, bu yolla ol¢iisiiz bir yiikiim getirip
getirmedigini belirleyen ‘oranlilik’ ilkeleriyle ¢atisan bir simirlama sayilan goriisler bu
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nedenle yerinde bulunmamistir” denilmektedir2. Olgiiliiliik ilkesinin unsurlar1 birbirleriyle
baglantili ve birbirlerini tamamlar niteliktedir. Haliyle yapilan bir diizenlemenin hukuken
gecerli sayilmasi, diger bir ifade ile iptale konu olmamasi s6z konusu diizenlemenin, ilkenin
her bir unsurunu ayri ayr1 tatmin etmesi ile miimkiin olabilmektedir (Singh, 2010: 163).

2.2.1. Elverislilik Unsuru

Elverislilik unsuru, alinan sinirlayici nitelikteki 6nlemin, hedeflenen mesru amag igin
uygun olmasi ya da amaca ulagsmaya katki saglayici nitelikleri tasimasidir (Xiuli, 2006: 234).
Zira soz konusu oOnlem, amaca ulasmada etkisiz kaliyor ya da amaca ulagsmay1
gliclestiriyorsa elverigsiz olarak nitelendirilirken (Metin, 2002: 26); onlemin hedefi
biitiiniiyle gerceklestirmeye yetmemesine ragmen kismen gergeklestirmeye katki sagliyor
olmasi elverigli sayilmast i¢in yeterli goriilmektedir (Xilui, 2007: 636-637).

Tirkiye’de yiiksek yargi organlarimin olgililik ilkesi denetiminde bulunurken,
siklikla olmasa da elverisglilik unsurunu dikkate aldigi goriilmektedir. Nitekim Anayasa
Mahkemesi bir kararinda elverigliligi, hukuki 6nlemin sinirlamadan beklenen amacin
saglanmasinda elverigli olup olmamasi bigiminde tammlamistir®. Anayasa Mahkemesinin
elveriglilik unsurunu dikkate aldig1 bir diger kararinda ise, kiigiikler igin zararli igerik teskil
eden yayinlarin satis bedellerinin belli oranimin Toplu Konut Fonuna aktariimasim
diizenleyen yasal onlemi, fonda toplanan meblagin kiiciiklerin korunmasimna katki
saglayacagi gerekgesinden otirli elverisli olarak nitelendirmistir®. Elverislilik ilkesinin,
gereklilik ve orantililik ilkesiyle birlikte degerlendirildigi bir diger Anayasa Mahkemesi
kararinda ise, hak ve 6zgiirliikler tizerinde uygulanan sinirlama aracinin, amacin saglanmasi
icin elverisli ve gerekli olmasinin yaninda, kullanilan sinirlama araci ile giidiilen amag
arasinda makul bir 6l¢liniin gézetilmesi gerektigine hitkmedilmisgtir®.

2.2.2. Gereklilik Unsuru

Gereklilik unsurundan sinirlandirma araci olarak en uygun ve en yumusak, elverisli
aracin secilmesi anlagilmaktadir (Rumpf, 1993: 30; Saglam, 1982: 115). Diger bir ifade ile
gereklilik unsuru, ayni sonuglara ulagsmay1 saglamakla birlikte daha az kisitlayici bir 6nleme
arac1 mevcut ise 0 aracin segilmesini uygun gérmektedir (Steward, 1998: 130-131).
Gereklilik unsuru, elverislilik unsuru denetiminin ardindan dikkate alinmaktadir. Haliyle,
gereklilik unsurunun tespiti igin birden ¢ok ve elverisli olarak nitelendirilebilecek 6nleme
araciin varh@ sarttir. Elveriglilik unsurunda goézetilen amag - arag iliskisinden kaynakli

AYM. 23.06.1989 giin, E.1988/50, K.1988/27, RG.20302, 4.10.1989.
AYM., 23.6.1989 giin, E. 1988/50, K.1988/27, RG. 20302, 4.10.1989.
AYM., 11.2.1987 giin, E. 1986/12, K.1987/4, AMKD., S. 27/1, 5. 27 vd.
AYM., 10.1.1991 giin, E. 1990/25, K.1991/1, AMKD., S. 27/1, s. 97.
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nitelik iligkisi, gereklilik unsurunda ayni niteligi sahip (elverigli) araglar arasinda se¢imin
yapilmasini saglayan nicelik iligkisine doniigmiistiir.

Olgiiliiliik ilkesinin kaynagi kabul edilen Alman hukuk sisteminin en 6nemli
kurumlarindan olan Federal Alman Anayasa Mahkemesi (FAAM) bir kararinda, “amaca
ulasmak maksadiyla tatbikine karar verilen 6nleme aracinin, es degerde etkili olan diger
Onleme aracina/araglarina kiyasla; temel hak ve 6zgiirliikler {izerinde daha az kisitlamaya
sebebiyet veriyorsa gerekli olduguna” hiikmederken; bir diger kararinda, “segilen arag
dikkate alindiginda, amaca ulagsmada es deger etkiye sahip ve bireyler {izerinde daha az
kiilfet yiikleyen baska bir ara¢ mevcut degilse s6z konusu aracin gerekli oldugu” kanaatine
varmigtir (Poto, 2007: 849; Aktaran: Metin, 2002: 31). Ayrica, gereklilik ilkesi, giidiilen
amaca ulasmada, elveriglilik ilkesine uygun tedbirlerden en yumusak olaninin
uygulanmasini zorunlu kilarken; uygulanmasima Kkarar verilen tedbirin, amaca ulagsmada
yetersiz kalmas1 durumda ise yeni tedbirin, oncekine nazaran bir derece agir olanlar
arasindan belirlenmesi makbul goriilmektedir. Zira FAAM’nin bu baglamdaki bir kararinda,
“olas1 bir tehlikeyi bertaraf etmek amaciyla, kanun koyucunun daha yumusak onleme
araglarina bagvurmaksizin; genel yasaklama yoluna gitmesini, 6lgiiliiliik ilkesinin ihlali”
olarak degerlendirmistir (Serozan, 1970: 244).

Caligmada belirtilen kanaate gore gereklilik unsuru, yasal amacin gergeklestirilmesi
icin 6zdes etkiyi haiz elverigli onleme araglarindan, temel hak ve 6zgiirliikleri asgari diizeyde
kisitlayan aracin tatbik edilmesini isaret eden 6lgiiliiliik ilkesi unsuru iken; Lerche unsuru,
giidiilen amaca erismede kullanilan elverisli araglardan, sadece en az miidahale gerektirenin
tercih edilmesini zorunlu kilan hukuka uygunluk olgiitii bi¢iminde tamimlama yoluna
gitmigtir (Aktaran: Metin, 2002: 31). Saglam gereklilik unsurunu, siirlandirmayla elde
edilmek istenen amaca erisebilmek maksadiyla sinirlandirmaya tabi tutulacak temel hak ve
Ozgiirliikler i¢in en yumusak aracin segilmesi hususunda yonlendirici etkiyi haiz olgtliiliik
ilkesi unsuru olarak tanimlarken (Saglam, 1986: 115); Onar ise idare hukukunu baz alarak,
gereklilik unsuruna dair su agiklamada bulunmustur: “Vasita bakimindan mevcut ikinci
tahdit de maksatla vasita arasindaki mutabakattir: Maksada varmak icin daha hafif bir
tedbir ve vasita kdfi iken daha agwr bir vasitaya bagvurulamaz, bu takdirde fiil gene idari
mahiyetini kaybederek haksiz fiile veya suca inkilap etmis olur” (Onar, 1966: 1510).

Elveriglilik unsuru denetiminde, kanun koyucuya, giidillen amacin tayininde
serbestlik taninmasina ragmen gereklilik unsuru denetiminde ancak es degerde elverisli olan
araglar arasindan se¢me hakki 6ngoriilmekte ve s6z konusu araglardan da en yumusak olanin
secilmesi beklenmektedir.

2.2.3. Orantiihk (Dar Anlamda Olgiiliiliik) Unsuru

Olgiiliiliik ilkesi denetiminin tam olarak yerine getirilebilmesi igin sacayaklarmin
sonuncusu olarak tabir edilebilecek nitelikteki orantililik unsurunun da saglanng olmasi
gerekmektedir. Olgiiliiliik ilkesinin unsularmin sonuncusunu teskil eden ve 6lgiiliiliik ilkesi
ile esitlik ilkesi arasinda baglant1 vazifesi géren bu unsur, hukukun genel ilkelerinden biri
olarak nitelendirilmekte ve haliyle hukuk devleti modelinin olmazsa olmaz sonucu olarak
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kabul gormektedir (Fendoglu, 2000: 369). Anayasa Mahkemesi bir kararinda, orantililik
unsurunu, “giidiilen amag ve bu amaca ulagsmada kullanilacak aracin, l¢tiisiiz bir orani igerip
icermediginin ve bireye getirilen yiikiimliiliikleri 6l¢iistiz olup olmadigimin belirleyicisi”
olarak agiklamigtir®.

Orantililik unsuru, alinan 6nlemin ilgilisi oldugu bireye yiikledigi kiilfet ile toplumun
geri kalaninin 0 onlem sayesinde elde ettigi kazang arasinda makul bir dengenin
saglanmasini gerekli kilmaktadir (Emiliou, 1996: 32; Aktaran: Singh, 2010: 164). Gereklilik
unsurunda amaca ulagmak ugruna, uygulanacak olan elverigli araglar arasinda kiyaslama
yapilirken orantililik unsurunda kiyasa konu edilenler amag ile aractir. Diger bir ifadeyle,
amag ve arag¢ olmak iizere iki degiskenin karsilikl iligkisi degerlendirilmektedir (Metin,
2002: 130). Bu dogrultuda orantililik unsuru, 6nleme araci ile giidiilen gayenin orantisiz bir
iligki icinde bulunmamasi yani, 6nleme aracimin, giidiilen gaye ile makul oranda bir iliski
icinde olmasinin gerekliligi anlamina gelmektedir (Aktaran: Saglam, 1982: 116).

Orantililik unsuruna gore, sinirlama sonucu Kisiye yiiklenen yiikiimliilikklerin, onun
icin katlanilamaz boyuta ulasmamasi gerekir. Kullanilan sinirlama aracinin yarattigi kayip
ile sinirlandirmadan beklenen fayda arasinda bir denge kurulmalidir. Boyle bir denge sz
konusu degilse bagvurulan arag orantisizdir. Sinirlayicr nitelikte bir karar verilmeden 6nce,
s6z konusu kararm verilmesini gerekli kilan olaym agirlik derecesi ile ilgililerin bu karar
neticesinde ugradiklar1 veya ugramalar1 muhtemel zararlar ve kisitlamalar arasindaki
dengenin gozetilmesi zorunludur (Erkut, 1996: 107).

Orantililik ilkesine dair literatiirde ve yargi igtihatlarinda yer alan tanimlardaki ortak
payda, amag¢ ve amaca ulasmada kullanilacak aracin bariz bir orantisizlik i¢inde olmamasi;
diger bir ifade ile amag ve arag¢ arasinda makul 6lgiide bir oranin olmasinin gerekliligidir.
Buradan orantililik unsurunu almman bir 6nlemin ilgilere olglistiz bir yikimlilik
yiiklememesi, onlar igin katlanilamaz nitelikte olmamasi seklinde tanimlamak miimkiindiir
(Metin, 2002: 130). Bireye yiiklenen zararin agirhigi ile toplumun o zarar karsiliginda
sagladigr faydamin biiyiikligii kiyaslandiginda, birey aleyhine bariz bir orantisizlik sz
konusu ise alinan 6nlemin orantililik unsuruna ve Anayasaya aykiriligi ileri siiriilebilecektir
(Kanadoglu, 2000: 165; Atakan, 2006: 62).

Vergiyi agiklayan fayda yaklasgiminin 6ziinde de orantililik unsurunun esaslari yer
almaktadir. Nitekim fayda yaklasimina gore kisiler, kamu hizmetlerinden belli bir tatmin
elde etmedik¢e bunlarin maliyetine katlanmamahdirlar. Vergilemede adalet, devlet
tarafindan sunulan mal ve hizmetlerin maliyetinin kullanicilar arasinda paylastirilmas: ile
olur. Bu baglamda fayda yaklagimu, kisilerin belli bir hizmetten faydalanmadiklar: halde o
hizmetin maliyetine ortak olmalarimi adalet ile bagdastirmaz (Yereli & Ata, 2011: 29).
Goriildugii tizere fayda yaklasimi vergilemenin felsefi temellerini orantililik {izerine

6 AYM., 23.6.1989 giin, E.1988/50, K.1988/27, RG.20302, 4.10.1989.
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kurgulamaktadir. Giiniimiizde “Vergiler Karsiliksiz Olarak Alimir” anlayis1 {izerine insa
edilen vergi sistemleri miikellefler nezdinde adil olarak goriilmemekte vergi kagirma ya da
vergiden kaginma toplumda olagan kabul edilen bir davramig haline gelebilmektedir.
Sistemin en bastan kurgulanmasi asamasindan, uyusmazliklarin ¢6ziimii asamasina kadar
gecen her safhada orantililik hususuna 6nem verilmesi vatandaglar ya da miikellefler
nezdinde daha adil bir yapinin mevcudiyetine olan inanci giiglendirecektir (Yereli, 2011).

3. Tiirk Hukuk Sisteminde Olgiiliiliik ilkesinin Yeri ve Gelisimi

Olgiiliiliik ilkesi, anayasal bir norm haline gelmeden énce AIHS marifetiyle Tiirk
hukuk sistemine niifuz edip Anayasa Mahkemesi kararlarina yon vermistir. Cumhuriyet
donemi Tiirk hukuk sisteminde, muhtelif Avrupa iilkelerinden terciime edilip uyarlanan ve
yasanan donemin sartlarina gore revize edilen kanunlar 6nemli yer tutmakla birlikte belli
bazi miiesseselerin Osmanli hukuk sisteminden devralindig1 da goriilmektedir. Olgiiliiliik
ilkesi de bunun o&rneklerinden biridir. Bu hususta, Osmanli Devleti’nde yargilama
faaliyetlerinin icrasinda esas alinan Kurallar dizini olan ve kisaca “Mecelle” olarak bilinen
“Mecelle-i Ahkam-: Adliyye” hiikiimlerinin incelenmesinde fayda bulunmaktadir. 1851
maddeden olusan ve cumhuriyetin ilk yillar1 da dahil olmak tzere 1926 yilina kadar
uygulanan, 743 Sayil Tirk Kanunu Medenisi (Miilga) ve 818 Sayili Bor¢lar Kanunu
(Miilga) yururliige girdikten sonra Tiirk hukuk sistemindeki etkinligi sona eren Mecellenin
olgtiliilik ilkesine dair hiikkiimlerinin bugiin dahi giincelligini korudugu sdylenebilir.

3.1. Osmanh Hukuk Sisteminde Olgiiliiliik ilkesi

Mecellenin, 6lgiiliilik ilkesi esaslarimin goz Onlinde tutulmasim  6ngérdigi
kurallarindan ilki; zaruret halinde verilebilecek zarar ve bu zararin tazmini hususundadir.
Mecelle, kisinin zorunluluk halinde, maddi menfaatlerini koruma gayesiyle, baskasimnin
malikindeki mallara tecaviiz edebilmesine icazet vermekle birlikte; sebep olunan zararin
tazmininin mecburiyet arz ettigine hitkmetmektedir. Fakat daha az kiymetli bir mali miidafaa
etmek gayesiyle yiiksek kiymetli bir mala zarar vermeyi de gayrimesru kabul ederek
yasaklamigtir (Yildirim, 2001: 83; Berki, 1978: 21). S6z konusu durum degerlendirildiginde,
zaruret halinde dahi olsa zarar vermek suretiyle sebep olunan ve zarar géren maldan mahrum
olma seklinde gergeklesen kisitlamanin mesruiyetinin ancak olgiiliilikk ilkesine -bilhassa
orantililik unsuruna- riayetle miimkiin oldugu sonucuna ulasilmaktadir. Mecellenin bu
kaidesinin tazmin yiikiimliliginiin icrasi asamasinda da dikkate alinmasi gerektigi
diistiniilmektedir. Buna goére, zaruretten miitevellit az kiymetli bir mala verilmis olan zararin
tazmin edilebilmesi i¢in ¢ok daha kiymetli bir malin bu ugurda sarf edilmesinin mesru
goriilmemesi gerekmektedir’.

T Olgiiliiliik ilkesinin mengei kabul edilen Almanya’da Alman Federal Temyiz Mahkemesinin de bu yonde bir

karart mevcuttur. Buna gore, basvuramin édeyemedigi 500 marklik borcu igin ipotek edilmis olan arazisinin 60
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Olgiiliiliik ilkesi denetimine dair Mecellede yer alan bir diger hiikiimde: toplumdaki
bir kisiye veya birka¢ kisiden olusan gruplara ait menfaatlerin zedelenmesi pahasina, 0
toplumdaki herkesi etkileyen bir zararin bertaraf edilmesi maksadiyla alinmig / alinacak olan
onlemler megru kabul edilmektedir (Berki, 1978: 21; Yildirim, 2001: 85). Elbette ol¢iiliilitk
ilkesi, ceza hukuku ile bagdasmis ve su¢ ile 0 suca verilen ceza arasindaki iligkinin
mesrulugunun tespitinde kullanilmas: alisilagelmis bir hukuka uygunluk ilkesidir. Ancak
ilkenin, Mecellenin bahsi gecen hiikkmii agisindan da denetime konu edilebilecegi
diistiniilmektedir. Zira Mecellenin bu kaidesinde, genel zararin bertaraf edilmesi igin
getirilecek sinirlamalarin 6ncelikle elveriglilik ve gereklilik ilkelerine uygun olmasi esastir.
Ornegin, yikilmaya yiiz tutmus bir evin, yoldan gecenlerin can giivenligi acisindan yarattig1
tehlikenin ortadan kaldirilmast maksadiyla yikilmasi, elveriglilik ilkesi bakimindan
uygunluk arz ederken; evin tadilatla onarilamayacak nitelikte olusu ve tehlikenin ortadan
kaldirilmast i¢in yikilmasinin tek ¢6ziim olmasi da gereklilik ilkesini kargilamaktadir. Kural
geregi; fiilin icrasindan evvel sahibinin rizasimin aranmasina liizum goriilmemekte ya da
rizasimin olmamasi icraya engel teskil etmemektedir. Nitekim tehlike arz eden bir evin
yikilmasi 0 toplumdaki herkesin faydasina iken; s6z konusu eylemden dogan zarar, yalnizca
malikine yiiklenebilecektir. Malikin gerekli tedbirleri almayarak; evinin, toplum i¢in tehlike
arz edecek nitelige gelmesine sebep olmasi sug fiilini; yikma eyleminin ise cezasim teskil
ettigi varsayildiginda ve séz konusu cezadan, ilgilisinin ugrayacag: zarar ile toplumun
istifade edecegi yarar dikkate alindiginda; alinan 6nlemin orantililik ilkesi agisindan da
uygunluk arz ettigi kanaatine ulagsmak miimkiindiir. Bdylece yapilan eylem, miilkiyet
hakkina miidahale anlamia gelse de 6l¢iiliiliikk ilkesi agisindan mesru oldugu sonucuna
varilmaktadir®.

Bagka bir Mecelle hitkmiinde, toplum sagliginin korunmasi gerekgesiyle, doktorluk
meslegini ehliyetsiz icra edenlerin meslekten men edilmesi emredilmektedir. Bu hiikmiin
ogretmenlik, gazetecilik, akademisyenlik gibi toplumun tamamini etkileme potansiyelini
haiz tiim meslek gruplar1 i¢in gegerli oldugu disiiniilebilir. Zira halk sagligi i¢in tehlike arz
eden ehliyetsiz doktorun meslekten men edilmesi ne denli gerekli ise 6grencilere verdikleri
egitimle ya da kamuoyuna yaptiklari agiklamalarla topluma yon verici statiiyii haiz olan
Ogretmen, gazeteci gibi meslek erbaplarinin da ehil olmalarinin, belirli yeterliliklere sahip
olmalarinin; aksi takdirde gérevlerinden uzaklastirilmalarinin toplumun gelecegi i¢in 0 denli
6nemli oldugu asikardir. Nitekim giiniimiiz sartlarinda bu mesleklerin icra edilebilmesi igin

bin mark degere sahip olan kisminin icra yoluyla satisa ¢ikarilmasina dair ilk derece mahkemesinin karari,
ilgiliye makul olmayan bir kiilfet yiikleyecegi gerekcesiyle bozulmustur (Aktaran: Emiliou, 1996: 37-39).
Anayasa Mahkemesinin, vergilendirmeye dair islemleri konu eden ve miilkiyet hakkina yapilan miidahalelerin
megrulugunun tespitinde dlgiiliiliik ilkesine denetimini gerceklestirdigi, aymi kisi tarafindan farkl tarihlerde
yapilan anayasal sikayetlere dayanan iki karari (AYM, BBY, Basvuru No: 2013\1993, KT.06.05.2015. RG.
27.06.2015-29399 ve AYM, BBY, Bagvuru No: 2013\6361, KT.06.05.2015), Mecellenin soz konusu hiikmiiyle
bagdasmaktadir. Nitekim Anayasa Mahkemesi bu kararlarinda, bireylerin miilkiyet haklindan él¢iiliiliik ilkesine
aykirilik teskil edecek sekilde mahrum birakilmasinin sebep oldugu kisisel zarar ile bu fiil neticesinde elde
edilen toplumsal yarar arasinda, adil bir dengenin saglanamadigi sonucuna vararak, hak ihlalinin varlig
yoniinde karar kilmgtir.
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kendilerine 6zgii bir takim lisans ve/veya sertifika sarti aranmaktadir (Yildirim, 2001: 85;
Berki, 1978: 21). Mecellenin bu diizenlemesi, her ne kadar kendisine aykirilik teskil eden
olaylarin 6znesi konumundaki kisilerin sahsi menfaatlerine zarar verici nitelik tasisa da
toplumun tamaminin faydasina yoneliktir. Bununla beraber; bir 6nceki paragrafta yer alan
goriige paralellik arz edecek sekilde; meslegin ehliyetsiz/lisanssiz icrasinin sug fiilini teskil
ettigi; meslekten menin ise 0 sugun cezasi oldugu varsayildiginda, su¢ ve ceza arasinda
orantililik ilkesine uygun bir iliskinin mevcudiyetinden séz etmenin miimkiin oldugu
sonucuna ulagilmaktadir.

Mecellenin olgiiliiliik ilkesiyle iliskili oldugu disiiniilen bir bagka kurali “ehven-i
serreyn ihtiyar olunur” hitkmiinii ihtiva etmektedir. S6z konusu hiikiim bir tigiincii segenegin
olmadig1 durumlarda, iki serden en ehveni olammin; daha agik bir ifade ile zarar verici
nitelikteki iki eylemden daha az zarar verici niteliktekinin tercih edilmesini 6ngérmektedir.
S6z konusu kural, biinyesinde, hafif olan zararin yeglenerek digerinin 6nlemesi ya da
bertaraf edilmesi i¢in tedbir alinmasi yoluna gidilmesi hiikiimlerini barindirsa da bu husus
Mecellede miinferit bir kaide® olarak ayrica yer almaktadir (Berki, 1978: 21; Yildirim, 2001:
89). Bahse konu her iki hiikiimde de 6l¢iiliiliik ilkesi, bilhassa gereklilik unsuru baglaminda
denetime konu edilmektedir. Nitekim alinan 6nlemin, yani tercih edilen zararin mesrulugu,
gereklilik ilkesine uygunlugundan ileri gelmektedir. Ote yandan agirliklar farklilik arz etse
de ayni niteligi haiz iki durumun varhig: elverislilik unsuru denetimini manasiz kilarken;
saglanacak fayda ya da ugranacak zarar toplumun tiimiinii ilgilendirdiginden ve bu durumun
da kamusal fayda ve 6zel fayda baglaminda kiyasa imkan tanimadigindan teorik anlamda
orantililik unsuru denetimi de gergeklestirilemeyecektir.

3.2. Cumhuriyet Déneminde Olgiiliiliik lkesi

Tiirk hukuk sistemde hukuka uygunluk denetiminin basat Kkriterlerinden biri olan
olgtiliilik ilkesi, hentiz anayasal bir norm haline gelmeden 6nce dahi Anayasa Mahkemesi
tarafindan dikkate alinan bir kurallar bitiintidiir. Gerek kamu hukukunun gerekse 6zel
hukukun tiim alanlarina sirayet etmis olan ilkenin hukuk ve yarg: sistemi igindeki yeri ve
gelisimi ¢alismanin kapsami geregi Anayasa Mahkemesi, Danistay ve Yargitay kararlari
baglaminda ele almmistir. Anayasa hukuku ve anayasa yargisi kapsamindaki
degerlendirmeler norm denetimi ile siirlandirilmistir. Olgiiliiliik ilkesinin siklikla isletildigi
anayasal sikayetler baska bir ¢alisma konusu olarak ele alinacagi i¢in degerlendirme dis1
tutulmustur. Ayrica, ol¢iiliilikk ilkesinin Tirk hukuk sistemine dahil edilmesinde biiyiik
onem tastyan AIHS hiikiimleri de degerlendirmeye dahil edilmistir.

S “iki fesat tearuz ettikde ehaffi irtikab ile a’zamin ¢aresine bakilir”.
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3.2.1. Anayasa ve Anayasa Mahkemesi Kararlarinda Olciiliiliik Ilkesi

Olgiiliiliik ilkesinin Anayasada agikca diizenlemedigi donemlere dair Anayasa
Mahkemesi kararlar1 incelendiginde; ilkenin anayasal temel haklar i¢inde yer almamasina
ragmen mahkeme ictihatlarinda dikkate alinan bir ilke oldugu gériilmektedir.

2001 Anayasa degisikligi ile anayasal norm haline gelen o6l¢iiliiliik ilkesi, degisiklik
oncesinde Anayasanin 13/2.2° ve 15/1.1' madde hiikiimleri dikkate alinarak isletildigi
diistiniilmektedir. Bu dogrultuda, yapilacak sinirlamalar i¢in Anayasanin 13/2. maddesinde
belirtilen “demokratik toplum diizeninin gereklerine aykiri olmama” ve “ongordiikleri amag
disinda kullanilmama” hikimlerinin, temel hak ve 6zgiirliiklere yapilacak miidahalelerin
anayasal sinirini tegkil ettigi; diger bir ifade ile sinirlandirmanin azami diizeyini belirledigi
ileri siirilmektedir (Uygun, 1982: 163). Zira uygulanacak simirlandirmanin, sinirlandirma
amaci diginda Kkullanilmamas: hitkmiintiin 6lgililik ilkesini andirdig: iddia edilerek;
degisiklik oncesi, ilkeye pozitif bir temel olusturdugu savunulmaktadir (Hakyemez, 2001:
1307). Ote yandan, yapilan Anayasa degisikligi ile “demokratik toplum diizeninin
gereklerine aykii olmama” hiikmii metin iginde varligim korurken; ATHS’ye de uygun
olmasina ve temel hak ve ozgirliiklerin muhafazasinda, miinasip kosullar yarattigini
savunan goriislerin varligina ragmen, “ongériildiikleri amag disinda kullaniimama” hitkmii
ilgili madde metninden ¢ikartilmustir.

Anayasa Mahkemesinin degisiklik sonras1t dénemde olgiiliilikk ilkesi denetimini
islettigi kararlar1 incelendiginde, ilkenin temel hak ve ozgiirliiklerin sinirlandirilmasina
iliskin bagvurularda miiracaat edilmesi gereken bir 6l¢iit olduguna deginilmis ve demokratik
toplum diizeninin gerekleri ilkesinden miistakil bir sekilde diizenlenmis olsa dahi s6z konusu
iki ilke arasinda siki bir iliski oldugu belirtilmistir. Mahkemeye gore, temel hak ve
ozgirliklere getirilen bir sinirlamanin, demokratik toplum diizeni i¢in liizum gosterip
gostermediginin yaninda; temel haklara en az miidahaleye imkan veren dlgiilii bir simirlama
niteligini haiz olup olmadiginin da arastirilmasi gerekmektedir®2.

Anayasanin 2001 degisikliginden 6nceki 13. maddesinin gerekgesi®?, olgiliiliik
ilkesinin biitiin unsurlarina yer vermesine karsm, madde metninde ilkenin kendisi mevcut

102001 Degisikligi oncesi, Anayasamin “Temel Hak ve Hiirriyetlerin Sunirlanmasi” bashkli boliimiin 13/2.

maddesi “Temel hak ve hiirriyetlerle ilgili genel ve ozel sinirlamalar demokratik toplum diizeninin gereklerine

aykirt olamaz ve ongoriildiikleri amag disinda kullanilamaz” seklindeydi.

Anayasamn “Temel Hak ve Hiirriyetlerin Kullaniimasimin Durdurulmasi” bashkli béliimiin 15/1. maddesi

“Savas, seferberlik, sikiyonetim ve olaganiistii hallerde, milletlerarast hukuktan dogan yiikiimliiliikler ihlal

edilmemek kaydiyla, durumun gerektirdigi olgiide temel hak ve hiirriyetlerin kullanilmast kismen veya tamamen

durdurulabilir veya bunlar i¢in Anayasada ongoriilen giivencelere aykiri tedbirler alinabilir” seklinde olup, soz

konusu hiikiim degisiklige ugramamgtir.

12 Grnek teskil eden AYM karart igin bakimiz: AYM 12.7.2017 giin E.2017/27, K.2017/117, RG. 22.9.2017, 30188.

18« Maddenin ikinci fikrasi, son satirr, hak ve hiirriyetlerin simrlandirimasinda éngoriilen amaglar yahut
nedenler bahane edilerek, baska bir amaca ulagsmak i¢in hak ve hiirriyetler simirlandirilmayacak; yahut mesru

11
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degildi. Ote yandan, AIHS ile 1982 Anayasasinda diizenlenen temel hak ve ozgiirliiklere
dair diizenlemeler gerekgeleriyle birlikte mukayese edildiginde, Anayasanin, ATHS de yer
alan ilgili maddeleri neredeyse birebir olarak ihtiva ettigi hatta bazi ek simirlamalara da yer
verdigi goriilmektedir (Ogurlu, 2002: 41)14,

Olgiiliiliik ilkesi ile bagdastirilabilecek bir diger Anayasa maddesi olan ve olaganiistii
donemlerde hak ve o6zgirlikklerin kullanilmasini diizenleyen 15. maddesi, s6z konusu
doénemlerde® dahi simirlamanin ancak durumun gerektirdigi 6l¢iide ve uluslararasi hukuktan
dogan yiikiimliilikklerin ihmal edilmeyecek sekilde yapilmasina hitkkmetmektedir (Saglam,
1988: 436). Bu hiikkmiin, ilgili maddede gegen “durumun gerektigi olgiide” ibaresinden
kaynaklandig1 soylenebilir. Bu yoni ile s6z konusu maddenin, olgiililik ilkesinin
unsularindan olan orantililik ve gereklilik unsurlar1 ile bagdastigi kabul edilmekle birlikte;
ilkeyi tam manasiyla karsilamadigi da distiniilmektedir (Ogurlu, 2002: 42).

Anayasa Mahkemesinin degisiklik oncesi kararlar1 dikkate alindiginda, olgiliiliik
ilkesi denetiminin, kimi zaman ilkenin tiim unsurlarinin kimi zaman da sadece bir unsurunun
dikkate alinarak yapildigi goriilmektedir. Degisiklik 6ncesi, 1982 Anayasasinda oldugu gibi
1961 Anayasasinda da olgiiliilik ilkesini diizenleyen herhangi bir norm yer almamakta,
ilkenin anayasal diizeyde temeli bulunmamaktaydi. Ancak 1961 Anayasasi déneminin
Anayasa Mahkemesi kararlar1 incelendiginde, ol¢iiliilikk ilkesinin nadiren de olsa dikkate
alindig1 anlagilmaktadir. Bu durum ilgili dénemde ilkenin igtihat yoluyla benimsendigi ve
gelistirilmeye caligildig1 ancak gelisim gosteremedigi, uygulamalarin somut olaylar bazinda
kaldig1 seklinde yorumlanmistir (Ogurlu, 2002: 43). Ornegin, Anayasa Mahkemesinin 1971
yilinda verdigi “insan haysiyeti ile bagdagmayan bir ceza yaptirimi konulmasi olanag yoksa
da bu ilkenin hiirriyeti baglayici ceza yaptirnminin, sugun agirligi ile orantili olarak belli
edilip saptanmasi zorunlulugu bakimindan kesin bir sinir teskil edecegi disiiniilemez”
seklindeki kararinda (AYM 12.8.1971 giin, E.1970/22, K.1971/20, AMKD, S. 10: 18)
dlciiliiliik ilkesinin orantililik unsuru esas almmustir. Olgiiliiliik ilkesinin Anayasaya dahil
edilmesi ile birlikte uygulanmasimna dair tereddiitler bertaraf edilmis; temel hak ve

amag giidiilerek simirlanmuis olsalar bile, getirilen simirlama bu amacin zorunlu yahut gerekli kildigindan fazla
olmayacaktir. Diger degimle, amag ve sinirlama orantist herhalde korunacaktr (...)” (Akad & Dingkol, 1998:
72).

Ancak AIHS nin uygulanmast esnasinda, olgiiliiliik ilkesinin goz oniinde bulundurulmasina ve 13. maddenin
gerekgesinin, ilkenin tiim gereklerine yer vermesine ragmen; Anayasa’da, él¢iiliiliige dair somut bir diizenleme
mevcut degildi. Nihayetinde, yapilan Anayasa degisikligi neticesinde, soz konusu maddenin metni ile gerek¢esi
arasinda tutarlilik da saglanmus olmaktadur.

Anayasamin 15. maddesinin olaganiistii donemlerde getirilecek olan sinirlamalarin sinirinin belirlemesi ile ilgili
olmasi veya maddenin olagan donemde uygulanabilmesi seklinde literatiirde iki ayri goriis ortaya ¢ikmigtir. Bir
kisim yazarlar, olaganiistii donemde yapilabilecek sinirlamalarin sinirini tegkil eden 6l¢iiliiliik ilkesinin, olagan
donemlerde de oncelikle uygulanmast gerektigini savunurken (Ozbudun, 2011: 114; Fendoglu, 2002: 131); bir
kisim yazarlar ise soz konusu maddenin sadece olaganiistii dénemlere ozgii oldugunu, olagan doneme 6zgii
hususlarin Anayasada agik¢a diizenlenmemis olmasinin, Anayasanin basat kurallarindan olan “maddi varlik”
sartimin saglanmamasina sebebiyet verdigini, bundan dolayi da olagan dénemlerde madde 15 esas alinarak
olgiiliiliik ilkesinin denetimin yapilamayacagini savunmaktadirlar (Gozler, 2009: 200).

14

15
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ozgiiliiklerin yasada yer almasmin Onemini vurgulayan ve getirilen sinirlamalarin
kullamimlarin1 engellemekten ¢ok kolaylastirir nitelikte oldugunu savunan hakim goriise
uygun oldugu anlasilmaktadir (Bilgen, 1996: 48).

Olgiiliiliik ilkesine anayasal norm kimligini kazandiran anayasa degisikligi sonucu
ilgili maddeye eklenen “dze dokunma yasagi” kistasi®®, degisiklik oncesinde de var olan
“demokratik toplum diizeninin gereklerine aykir: olmama” hitkkiimleriyle birlikte giiglii bir
denetim altyapisi olusturmustur. Nitekim temel hak ve 6zgiirlikklere miidahalenin azami sinir
diizeyini belirleyen bu kistaslar, 6l¢iiliiliik ilkesinin de aranacagi en son sinirini teskil eder
hale gelmislerdir. Olgiiliiliik ilkesi, Alman &gretisinde ve Federal Alman Anayasa
Mahkemesi igtihadinda diigmanin son hatta gelmeden, ilk hatta durdurulmas: olarak
nitelendirilmekte ve sinirlamanin hakkin 6ziinden 6nceki bir alana uygulanmasimi esas
almaktadir (Saglam, 1988: 145). Nitekim Anayasa Mahkemesi bir simirlamanin, demokratik
toplum diizeninin gereklerine ve olgiiliilik ilkesine uygun olup olmadiginin denetlenmesi
icin Oncelikle ilgili diizenlemenin hakkin 6zline dokunmamis olmast gerektigini
belirtmektedir. Oyle ki Anayasa Mahkemesine gore 6ze dokunur nitelikteki bir sinirlama,
demokratik toplum diizeninin gereklerine ve olgiiliiliik ilkesine dncelikle aykiri olacagindan
s6z konusu ilkeler bakimindan ayrica bir denetim yapmaya gerek olmayacaktirl’. Soz
konusu Anayasa degisikligi teklifinin gerekgesi incelendiginde ise temel hak ve hiirriyetler
hususunda ATHS’nin esas alindig1 anlagilmaktadir. Ayrica, Anayasanin 13, 14, 19, 20, 21,
26, 31, 34, 36 ve 38. maddelerinin degisiklik gerekgelerinin temelinde de yine AIHS veya
eklerinin yer aldigi vurgulanmustir. Hatta degisiklik 6ncesi doneme tekabiil eden ve
oOlgililiik ilkesini ¢agristiran diizenlemeler dikkate alindiginda s6z konusu diizenlemelerin
de AIHS’ye ve Avrupa insan Haklart Mahkemesi (AIHM) igtihatlarna uyum gosterdigi
sonucu ortaya ¢ikmaktadir (Ogurlu, 2002: 45)8,

18 Literatiirde, degisiklik éncesi 1982 Anayasasimin ze dokunmama kriterini ihtiva etmemis olmasina ragmen,
temel hak niteliginde olan é6ze dokunmama él¢iitiiniin yok sayilamayacagi goriisii de mevcuttu (Uygun, 1992:
187). Ustelik AYM, degisiklik oncesi verdigi bazi kararlarda (AYM 23.06.1999 giin, E:1999/33, K.1999/51, RG.
29.06.2000-24094 ve 19.07.2001 giin, E:2001/303, K:2001/333, RG. 15.09.2001-24524) “...Temel hak ve
ozgiirliiklerin oziine dokunup onlar biiyiik 6lgiide kisitlayan veya timiiyle kullamilamaz hale getiren
siirlamalarin demokratik toplum diizenin gerekleri ile bagdastigi kabul edilemez” hiikmiiyle, 2001 oncesi
Anayasada oze dokunma yasagina ver verilmemis olmasina ragmen bu élgiitii demokratik toplum diizenin
vazgegilmez unsuru olarak gormiistiir.

1 Jigili AYM kararlart icin bkz. AYM 15.03.2017 giin, E.2016/165, K.2017/76, RG. 13.04.2017-30037; AYM

14.12.2016 giin, E.2016/36, K.2016/187, RG. 13.1.2017, 29947, AYM 10.02.2016 giin, E.2015/96, K.2016/9,

RG. 23.02.2016, 29633.

Anayasamn degisiklik oncesi 13. maddesi devletin, iilkesi ve milleti ile béliinmez biitiinliigiinii, milli giivenligi,

kamu diizenini, genel asayisi, kamu yararini, genel ahlakin ve genel saghigin korunmasi hususlarini i¢eren ve

haliyle tiim temel hak ve ozgiirliikler i¢in uygulanacak olan bir kisim genel nitelikli sinirlandirma gerekgelerini
icermekteydi. Yapilan degisiklik ile soz konusu genel simirlama nedenleri ilgili maddeden ¢ikarilarak yerine

“Temel hak ve hiirriyetler, ozlerine dokunulmaksizin yalmzca Anayasamin ilgili maddelerinde belirtilen

sebeplere bagh olarak simirlanabilir” ibaresi eklenmistir. Boylece, degisiklik oncesi kamu diizeni, genel saglik

ve genel ahlakin korunmasi gibi genel gerekgelerle temel hak ve ozgiirliiklerin sumirlandinlabilecegine
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AIHS’nin 8 ile 11. maddelerinin ikinci fikralari, ATHS’de &éngoriilen hak ve
hiirriyetlerin “demokratik toplum diizeninin gereklerine uygun olma ilkesi” ile uyumluluk
gosterecek sekilde ve ancak kamu yararmin gerektirdigi durumlarda kisitlanabilecegine
hiikmederek; 6lgiiliiliik ilkesine hukuksal dayanak teskil etmektedir. Zira AIHM yapilan
simirlamanin demokeratik bir toplumda olmasi gerektigi kadar olup olmadigimin denetimini
olgiliiliik ilkesine miiracaat ederek gergeklestirmektedir. Buna gore soz konusu haklara
getirilecek sinirlandirmalarin mesru bir amaca dayandirilmasi tek basina yeterli olmamakta;
hedeflenen gayeye ulasmada, gereken nispetten fazla olmamasinmi da zorunlu kilmaktadir.
Diger bir ifade ile smirlamalarin mesru ve zorunlu olmasi durumunda dahi bunlarin
ulasilmak istenen mesru amag ile orantili olmas1 gerekmektedir (Metin, 2002: 82).

Tiirk anayasa yargisi uygulamalarinda 6lgiliilikk ilkesinin varligi, “hakkin 6zii (6ze
dokunma yasagi)” ilkesinden sonra “demokratik toplum diizeninin gerekleri” olgiitlerinden
Oonce aranmaktadir. Burada, “hakkin ozii”, sinirlandirmanin nihai siirinin belirlenmesinde
esas Ol¢iit olup dokunulamaz nitelikteki alanin belirleyicisidir. “Demokratik toplum
diizeninin gerekleri” olgiitii ise olgiiliiliik ilkesinden once devreye giren bir ilkedir (Saglam,
1987: 111; Uygun, 1995: 167). Anayasa Mahkemesi de ancak hakkin 6ziine
dokunulmaksizin, yani 6ze dokunma yasagina riayet edilerek hayata gecirilmis bir
diizenlemeyi, ol¢ililiik ilkesinin elverislilik, gereklilik ve orantililik unsurlari agisindan
denetime tabi tutmaktadir. Anayasa Mahkemesi, hakkin 6ziine dokunan -hakki ve 6zgiirliigi
kullanilmaz hale getiren- smirlamalar olgiiliiliik ilkesi agisindan denetlemeye gerek bile
gormeden hem hakkin 6ze dokunma yasagini hem de olgiliilik ilkesini ihlal ettigi
gerekgesiyle ilgili diizenlemeyi iptal etmistir®®. Hakkin 6ziine miidahale eden bir diizenleme
dogrudan Anayasaya aykiri olacagindan; 0 diizenlemenin ayrica olgiliiliik ilkesi denetimine
konu edilmesi, ilkeden beklenen faydanin saglanamayacagi bos bir girisimden oteye
gidemeyecektir. Anayasa Mahkemesi kararinda?® goriilldigii iizere, sinirlandirmalarin
Anayasaya aykiriligin1 denetlenirken, dncelikle 6ze dokunma yasag: dikkate alinmakta; s6z
konusu siirlama, hakkin 6ziine miidahale eder nitelikte degil ise ilgili diizenleme ol¢iiliiliik
ilkesinin tiim unsurlariyla birlikte denetime tabi tutulmaktadir (Uygun, 1995: 167).

3.2.2. idare Hukuku ve Damstay Kararlarinda Olgiiliiliik Tlkesi

Olgiiliiliik ilkesinin islevsel agidan en yogun kullanildig1 alanlarin baginda idare
hukuku gelmektedir. Zira idari faaliyetlerin hukuka uygunluk sart1 ve idarenin kanuniligi
ilkesi idareyi, kanunlar ve diger hukuksal diizenlemeler g¢ergevesinde hareket etmeye
zorlamaktadir. Ustelik kanunlarin yasama organinca ¢ikartiliyor olmast, idarenin tabi oldugu

hiikmedilirken, degisiklik sonrasinda, Anayasanin temel hak ve hiirriyetleri esas alan 20, 21, 22, 26, 31, 33 ve
34. maddelerine atifta bulunularak simrlandirma gerekgeleri genel nitelikli olmaktan ¢ikarilip 6zel nitelikli hale
getirilmis ve en nihayetinde sinirlandirma ilkeleri meydana gelmigstir (Vuraldogan, 2007: 58; Fendoglu, 2002:
135; Aliefendioglu, 2002: 143-144).

19 AYM 1.10.1991 giin, E.1990/40, K.1991/33, RG. 7.2.1992-21135.

20 AYM 1.10.1991 giin, E.1990/40, K.1991/33, RG. 7.2.1992-21135.
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bir takim diizenleyici islemlerin, kendi disinda sekillenmesi sonucunu dogurmaktadir. Bu
durum, idari islemleri goriiniiste hukuka uygun kilsa da her idari iglemin her zaman 6l¢iilii
olacagi anlamma da gelmemektedir. Kisaca idari islemler her zaman hukuka uygunluk
kriterinin bir tiirii olan dlgiiliiliik ilkesine uygun olmayabilmektedir. Olgiiliiliik ilkesine
aykirihk teskil eden idari diizenlemelerin de Anayasa Mahkemesince iptal edilmesi
gerekmektedir (Ogurlu, 2002: 55)2.

Tirk hukuk sistemi agisindan 6lgiiliiliik ilkesi, anayasal bir norm niteligini almadan
once, genel bir hukuk ilkesi idi. Bu niteligi ile hayatin belirli bir kismin1 diizenleyen hukuki
bir norm olarak degil; yalmizca 6teki normlar yorumlanirken normatif olarak kapsaminin
tespitinde basvurulan kurallar diziniydi. Olgiiliiliik ilkesinin bu hali, bir temel hak ve o temel
hakka miidahalede bulunacak olan idarenin, miidahale simirimin tespitinde basvurulan ve
yasa koyucu ile idareyi yonlendirici niteligi haiz tali bir olgiitten ibaretti. Ancak ilke,
anayasal bir norm halini almakla; bireylere, idare kargisinda da objektif koruma saglayan iist
diizey bir kural hiiviyetine birinmistiir (Rumpf, 1993: 46-47).

Olgiiliiliik ilkesinin, Idari Yargilama Usulii Kanununa islenmemis olmasina ragmen,
Anayasada ayrintili bir sekilde diizenlenmis olmasi, uygulanmasindaki tereddiitleri ve
belirsizlikleri bertaraf etmek igin yeterli oldugu goriisiinii dogurmustur. Nitekim bu goriisii
savunanlara gore: Olgiililik ilkesi Anayasada yeterince agik ve anlasilir bir sekilde
diizenlendiginden, kanunlarda da ayrica yer almasi, kanun yapma teknigi bakimindan
yerinde bir uygulama olmayacaktir. Ustelik ilgili diizenlemenin agik olmadig1 varsayilsa
dahi; anayasa yargisinin ve Danistayin degisikligin ¢ok 6ncesinden beri ilkeyi uyguluyor
olmasi ve bunun sonucunda elde edilen deneyim ve olusan i¢tihadin, ayrintil diizenlemelere
ihtiya¢ birakmadig: diisiintilmektedir. Lakin s6z konusu durumlarin, ilkenin uygulanmasina
dair ¢6ziim sunsa da sunulan ¢6ziimiin ancak gegici nitelikte olacag; asil olanin ise yapilan
Anayasa degisikliginin yasal diizenlemelere islenmesi oldugu yoniinde karsit savlar da ileri
stiriilmektedir (Ogurlu, 2002: 96)2.

2 Olgiiliiliik ilkesinin bireye, idari yarg asamasnda oldugu gibi idari basvuru asamasinda da koruma
saglayacagi kanaati hakimdir. Nitekim bir idari islemdeki olgiisiizliigiiniin yargi yoluna gitmeden, idari
basvuruya konu edilmesine mani bir durumun olmadigi ve bu haliyle de uygulamanin, idari yargt oncesi bir
ondenetim gorevini tistlenecegi diisiiniilmektedir (Bilgen, 1996: 48).

Belirtmek gerekir ki olgiiliiliik ilkesinin Anayasada yer almasiyla anayasal temel haklar rejiminin zenginlik
kazandigi ancak bu hususta, ayrica kanuni temel haklar rejiminin olusturulmasina da ihtiya¢ oldugunu diisiinen
goriisler; kanun bazinda uygulamanin liizumsuzlugunu savunanlara nazaran agirliktadir. Séz konusu goriislere
gore: ol¢iiliiliik ilkesine dair diizenlemenin anayasal statiide ve haliyle iist bir norm niteliginde olusunun bireye
saglayacagr koruma asikdr olmakla birlikte; kanun bazinda diizenlemeye gidilmesi durumunda anayasal
statiideki bu norm nispeten somutlagmis olacaktir. Zira kanuni temel haklar rejiminin olusturulmasi ile sahip
olunan temel hak ve ozgiirliiklerin kullanminuna dair usuller belirtilecek ve bireyler, temel hak ve ozgiirliiklerine
yapilan ihlallere ve tecaviizlere karsi daha belirgin bir korumaya sahip olacaklardir (Bilgen, 1996: 48).
Kisilerin temel hak ve ozgiirliiklerine yapilan bu tiir miidahaleler, diger bireylerden gelebilecegi gibi idarenin
kendisinden de kaynaklanabilmektedir. Haliyle él¢iiliiliik ilkesinin, yasama orgam kadar, giinliik hayatin her
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Olgiiliiliik ilkesinin, anayasal bir norm haline gelmeden 6nce ve anayasal statiiye
kavusmasindan sonra da dikkate alintyor olmasi ve her iki donemde de Anayasa Mahkemesi
kararlarinda dogrudan dogruya 6l¢ii norm olarak kullanilmasi hallerinin gerek idare hukuku
ve gerekse idare yargisi tizerinde etkisi oldugu sOylenebilir. Damstay 5. Dairesinin
14.4.1988 tarihinde Anayasanin 13. maddesi ve gerekgesine dayanarak aldig: bir karar, soz
konusu duruma érnek teskil etmektedir. Tlgili kararda, bu gériisiin desteklendigi kisim ise:
“...anilan hiikme gore, hak ve hiirriyetlere getirilecek simirlamalar demokratik toplum
diizenine aykuri olmayacak; uluslararas: sozlegmeler de ve bildiriler de bu konuda bir 6l¢ii
olarak kabul edilen ‘demokratik rejim’ anlaywsi ile uzlagilabilir bir nitelik tasiyacaktir.
Getirilecek sumrlamalar ongoriilen amacin zorunlu yahut gerekli kildigindan fazla
olmayacaktir.” hitkmiidiir.

Anayasaya egemen olan ilkeler olarak sayabilecegimiz sosyal devlet, hukuk devleti
gibi ilkeler gerek idarenin gerekse idare hakiminin kanaatlerinde belirleyici roli olan
Danistay kararlarini hem zenginlestirmekte hem de adil olmasi hususunda yoénlendirici
olmaktadir. Olgiiliiliik ilkesinin de bilhassa denetim acisindan verecegi katki sayesinde
benzer bir rol iistlendigi diisiiniilebilir. Ornegin, idarece uygulanan yaptirim, daha énce
belirlenen yasal sinirlar1 asacak derecede kisitlama dogurmussa, buna sebebiyet veren idari
islem, sebep ve konu agilarindan sakatlanirken; 6l¢iiliiliik ilkesi de zedelenmis olacak, hatta
bu durumlarda ilke denetimine ihtiya¢ dahi duyulmayacaktir. Ancak yaptirim, yasal sinirlar
icerisinde kalmis olmasina ragmen st sinirdan uygulanmis ise uygulama gerekgesini
belirtmek zaruridir. Nitekim boylece olgiiliiliik ilkesi denetimin igletilmesine imkan ve
kolaylik saglanmig olunmaktadir. Zira kamu diizeninin muhafazasinda ve/veya
saglanmasinda alt simirdan ceza verilmesi yeterli oldugu durumlarda: cezanin st simirdan
verilmesi kanunen yerinde olmakla beraber 6lgiiliiliik ilkesinin gereklilik unsuru agisindan
iptale konu olabilmektedir (Ogurlu, 2002: 97-98). Belirtmek gerekir ki 6ngoriilen en agir
cezanin verilmesi yasallik ilkesine uygun olsa da adaletin daha saglam tecelli edebilmesi,
yasallik denetiminden ziyade 6lgiiliiliik ilkesi denetimi ile miimkiindiir.

Olgiiliiliik ilkesinin anayasal bir kural niteligi tasimamasina ragmen, evrensel bir
hukuk normu olarak Anayasa Mahkemesi kararlarina tesir etmis olmast ilkenin, idari yargida
ve idare hukukunda kullanilmasimi yiireklendirmistir. idari yargmin {ist mercii konumunda
olan Damigtayin Anayasa degisikligi oncesi doneme ait kararlari incelendiginde ise tam
anlamiyla olmasa da bir ya da iki unsuru bazinda 6lgiililiik ilkesi denetimine bagvurdugu
goriilmektedir. Bu donemlerde Damistayin, 6zellikle orantililik unsuru denetimine siklikla
miiracaat ettigi ve olgiiliiliik ilkesi olarak addetmese de igerik itibariyle ilke denetimini
kismen gerceklestirdigi ortaya ¢ikmaktadir?®. Oyle ki Damistayim olciiliiliik ilkesine dair ilk

noktasina sirayet eden ve aldigi kararla yénlendirmelerde bulunan idare tarafindan da benimsenmesi
beklenmektedir. (Tanor, 1990: 253).

B Ornek teskil eden Danistay kararlari igin bakiniz: Danistay 11. Daire, 24 Aralik 1970 Tarih ve E.1970/2401,
K.1970/3088 Sayili Karar, Danistay 8. Daire, 5 Subat 1990 Tarih ve E.1988/820, K.1990/1445 Sayili Karar,
Damstay 12. Daire, 23 Subat 2017 Tarih ve E. 2016/8855, K. 2017/461 Sayih Karar; Damstay 12. Daire, 26
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kararlarinda ilkenin, diger unsurlar1 olan gereklilik ve elverislilik unsurlarina miiracaat
etmeden sadece orantililik denetimini uygulamasi, 6lgililiik ilkesi ile unsuru olan orantililik
(dar anlamda olgiililiik) ilkesinin bir tutuldugu, denetimin dar bir alanda, orantililik adiyla
gergeklestirilmeye galigildigi sonucunu ortaya ¢ikarmaktadir (Ogurlu, 2002: 123-126).

Danistay, bir kararinda olgiiliiliik ilkesi denetiminin, sinirlama amaci ile bu ugurda
kullanilan ara¢ arasindaki iliskinin ayn1 zamanda ilkenin unsurlarimi da teskil eden tig
asamada gerceklestirildigini agiklamistir. Buna gore: tatbikine karar kilinan yasal 6nlemin,
sinirlama amacina erigilmesinde elverigli olup olmadigmmin belirlenmesi (elverislilik
unsuru); sinirlamada kullanilan aracin, amaca ulasma ve demokratik toplum diizeninin
gerekleri agilarindan zorunlu olup olmadigimin tespiti (gereklilik unsuru) ve arag ile amag
arasinda ol¢iisiiz bir oram kapsayip kapsamadigiyla ilgilisine / ilgililerine 6lgiisiiz bir yiik
getirip getirmediginin saptanmasi (orantililik unsuru) eylemlerinin bitiintiniin 6lgtlilik
ilkesi denetimini meydana getirdigini ve simirlamanin 6lgiilii oldugu sonucuna varabilmek
i¢in de tiim unsurlara uygunlugunun saglamasi gerektigini belirtmistir?.

Danistay kararlari incelendiginde 6ne ¢ikan sug ile ceza arasinda aranmasi beklenen
“makul ol¢ii” ile “adil oran” kavramlaridir. Genel olarak olgiliiliik ilkesinin (orantililik
unsuru bazinda) dikkate alindig1 ve ilkeye aykirilik teskil eden idari islemlerin hukuka aykiri
bulunarak iptal edildigi goriilmektedir. Damistayin 6l¢iiliilik ilkesinin diger iki unsurunu goz
ard1 ederek ilke denetimini orantililik unsuru ekseninde gerceklestirmesi durumunun da
denetimi eksik biraktig1 yoniinde savlar mevcuttur.

3.2.3. Tiirk Ceza Kanunu (TCK) ve Yargitay Kararlarinda Olgiiliiliik ilkesi

Olgiiliiliik ilkesi ceza hukuku alaninda da siklikla bagvurulan bir hukuka uygunluk
kriteridir. Yargitay kararlarinda, 6zellikle ceza hukuku kapsamindaki uyusmazliklarin
¢Oziimiinde olgililik ilkesi denetimine siklikla basvurulmaktadir®®, TCK’mn 3/1.
maddesinde diizenlenen “islenen fiilinin agirligiyla oransuli ceza ve giivenlik tedbirlerine
hiikmolunur” kurali, hem somut olay bazinda cezayi tayin edecek olan yerel mahkeme
hakimine yol gostermekte hem de uyusmazlhigin yiiksek yargiya intikal etmesi durumunda
Yargitaya olgiliilik ilkesi denetiminin gerceklestirmesi i¢in hukuki zemin hazirlamaktadir.
Nitekim Yargitay, cezanin tayininde takdir yetkisini haiz olan hakimin, su¢ i¢in kanunda

Aralik 2006 Tarih ve E. 2003/3174, K. 2006/6690 Sayili Karar; Danistay 12. Daire, 21 Ocak 2016 Tarih ve E.
2012/5262, K. 2016/159 Sayili Karar,; Danistay 12. Daire,16 Nisan 2014 Tarih ve E. 2013/3112, K. 2014/2759
Sayih Karar; Danistay 8. Daire, 11 Aralk 1997 Tarih ve E.1995/3680, K.1997/3928 Sayili Karar; Damstay 10.
Daire, 15 Eyliil 2008 Tarih ve E.2006/946, K.2008/6084 Sayili Karar.
24 Damistay 10. Daire, 15 Eyliil 2008 Tarih ve E.2006/946, K.2008/6084 Sayili Karar.
25 Adli ve idari yarg: kollart iiger derecelidir. Bidayet mahkemeleri ile iist derece mahkemeler arasinda ara derece
veyahut istinaf mahkemeleri olarak addedilen bolge adlive mahkemeleri ve bélge idare mahkemeleri yer
almaktadw: Lakin 20.07.2016 tarihinde faaliyete ge¢en bu mahkemelerin Tiirk yarg: sistemindeki yeri yenidir.
S0z konusu mahkemelerin él¢iiliiliik ilkesini konu etmis olan kararlarimin sayisi ve bu kararlara ulagim hususu
calisma konusunun tutariiigini tehlikeye diisiirecegi kaygisiyla ara derece mahkemeleri goz ardi edilmigtir.
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ongoriilmiis olan azami ve asgari sinirlar dahilinde verdigi cezanin, hukuka uygunlugu
hakkindaki kararini 6lgiiliiliik ilkesi denetimi vasitasiyla vermektedir.

Kanunlar nezdinde olgiliiliik ilkesine 6zgii bir diizenlemeye heniiz gidilmemis olsa
da 2001 yili sonrasinda ceza hukukunu ilgilendiren bir takim kanun degisikliklerinin bu
yonde yapildig1 diistiniilmektedir. Nitekim bir 6nceki paragrafta gecen ve olgiiliiliik ilkesi
ile iliskilendirilen madde 3/1 hiikmii, 765 Sayili TCK’da? yer almazken 2004 yilinda
yuriirlige giren 5327 Sayilh TCK ile getirilmistir. Ayni amagla bazi hiikiimlerin miilga
kanuna nazaran daha ayrintili ve kapsamli bir sekilde diizenlendigi anlagilmaktadir.
Cezalarin belirlenmesinde, faile 6zgii durumlarin dikkate alinmasi gerektigini ve s6z konusu
durumlarin neler oldugunu diizenleyen madde 61’in, bahsi gecen durum igin 6rnek teskil
ettigi soylenebilir.

TCK 61. maddesi de 3/1. maddesi gibi Yargitaya intikal eden uyusmazliklarin
¢oziimiinde, olgiiliiliik ilkesi denetimine dayanak olusturmaktadir. Zira failin yasi, akli
durumu, sabikalilik hali gibi durumlar, cezadan beklenen amaca ulasilip ulasilamayacagi ve
failin 1slah olup olmayacagi hususlarinda belirleyicilik arz ederken; ayn1 zamanda, 6l¢iiliiliik
ilkesinin unsurlar1 olan elverislilik, gereklilik ve orantililik unsurlarina uyumun
saglanmasinda da etkili olmaktadir. Ornegin, Kanununun 142. maddesi nitelikli hirsizlik
sugu i¢in ti¢ yildan yedi yila kadar hapis cezas1 ongérmektedir. Nitelikli hirsizlik sugundan
yargilanan iki kisiden biri, s6z konusu sugu ilk kez islemekte ve bundan dolay1 pismanligim
bildirmekte iken digeri defalarca ayni sugtan hiikiim giymis ise, failin 1slah1 ve suga yeniden
yonelmesinin engellenmesi maksadiyla, her iki fail i¢in de elverislilik arz eden hapis
cezasmin miktari, gereklilik ve orantililik ilkelerine uygun olup olmadigi baglaminda fail
nazarindan degisiklik gosterebilecektir.

Yargitay bir bagka kararinda®’; yerel mahkeme hakiminin hirsizlik sugu igin takdir
ettigi ceza temyizen incelemistir. Buna gore: “5237 Sayili TCK’nin “Adalet ve Kanun
Oniinde Eyitlik” baslikli 3. maddesinde “Sug isleyen kisi hakkinda islenen fiilin agirligi ile
orantili ceza ve giivenlik tedbirine hiikmolunur” denilmek suretiyle “Su¢ ve Cezada
Orantililik ve Olciiliiliik Ilkesi” benimsenmistir.” seklindeki ifade, madde 3/1’in olgiiliiliik
ilkesi denetiminin gergeklestirilmesi maksadiyla Anayasanin 13. maddesiyle baglantiy1
saglayan bir kopri vazifesi gordigii kanaatini gostermektedir. Karar metninde, olgiliiliik
ilkesi denetiminin TCK’daki alt yapiy1 olusturan madde 3/1’in, ilke denetimin tam
manasiyla saglanmasi i¢in bir tiir tamamlayicisi konumundaki madde 61’e de atifta
bulunarak; su¢ konusunun 6nem ve degerinin, temel cezanin tayininde kabul géren 6nemli
kriterlerden oldugunu belirtmistir?.

% 765 Sayili TCK (Miilga), (1926). T. C. Resmi Gazete, 320, 1 Mart 1926.

2T Yargitay On Ugiincii Ceza Dairesi, 12 Mart 2015 Tarih ve E.2014/36959, K.2015/4452 Sayili Karar-

28 Yargitay, ayni karar metninde, itiraza konu olaya ézgii olarak; TCK 'min “Malin Degerinin Az Olmasi” bashikl:
145. maddesine de atifta bulunmusg ve ilgili madde metninin; hirsizltk suguna konu olan malin degerinin az
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Omnegin, Yargitaya intikal eden bir olayda, hirsizlik sugunun konusunu teskil eden
mal; 80.- TL degere sahip bir bisiklet olsa da failin sucu isleme sekli ve 6zellikleri itibariyle
yerel mahkemenin ceza vermeden vazgegmeme yoniindeki karar1 Yargitay tarafindan uygun
bulunmustur. Ancak, malin degerinin az olmasindan 6tiirii, TCK’min 145. maddesi uyarinca
saniga verilen cezadan orantililik ilkesiyle bagdasir nispette ve makul bir oranda indirim
yapilmamis olmasim yasaya ve haliyle hukuka aykirt bulan Yargitay, ilgili mahkeme
kararmin bozulmasina hiikkmetmistir?.

3.2.4. AIHS ve ATHM Kararlarinda Olgiiliiliik ilkesi

Avrupa Konseyi iiyesi olarak Tiirkiye’nin de imzaladigi ATHS ve ek protokolleri,
Tiirk hukuk sisteminin baglayici kaynaklari arasindadir. Nitekim, Anayasanin 90/5.
maddesinde diizenlenen “Usuliine gore yiiriirliige konulmus milletlerarasi antlagsmalar
kanun hiikmiindedir. Bunlar hakkinda Anayasaya aykirilik iddiasi ile Anayasa Mahkemesine
basvurulamaz. (EK ciimle: 7.5.2004-5170/7 Md.) Usuliine gore yiiriirliige konulmus temel
hak ve ozgiirliiklere iligkin milletlerarast antlasmalarlia kanunlarin aym konuda farkl
hiikiimler icermesi nedeniyle c¢ikabilecek uyugsmazhiklarda milletlerarast antlasma
hiikiimleri esas alinir.” hitkmii hem uluslararasi anlagsmalarin kanun nezdindeki tistinliigiini
diizenlemekte hem de kisi hak ve 6zgiirliikklerinin korunmasinda, ulusal bazda isletilen
mekanizmalar yetersiz kaldiginda, Anayasaya aykirilig: dahi ileri siiriilemeyen uluslararasi
anlagmalarca saglanan koruma mekanizmalarinin isletilmesinin teminatini olusturmaktadir.
Ek 1 No’lu Protokol’iin ihdasi ile miilkiyet hakkinin muhafazasim da kapsama alan AIHS,
temel hak ve hiirriyetlerin korunmasinda 6nemli bir ulusal {istii konuma kavusmustur.

AIHS’nin 15 ile 18. maddelerinde dolayli da olsa &lgiiliiliik ilkesine yer verilerek
yasama ve yiiriitme basta olmak iizere, AIHS’ye taraf devletlerin tiim organlarinin
yapacaklar1 diizenlemelerde ve hayata gegirecekleri uygulamalarda ilkeye dair kurallara
riayet etmeleri beklenir olmustur. S6z konusu maddelerin igerigine bakildiginda: 15.
maddede diizenlenen savas ve ulusun varhigina halel getirici nitelikte baskaca genel
tehlikelerin mevcudiyetinde, AIHS’ye taraf devletlerin, uluslararas1 hukuktan ileri gelen
diger yiikiimliiliiklerine tezat olusturmayacak sekilde ve madde metninde yer aldig1 sekliyle
“durumun gerektirdigi nispette” AIHS’de belirtilen yiikiimliiliiklere aykir1 &nlemler

olmast durumunda; cezada indirim yapilabilecegi gibi; sucun islenis sekli ve ozellikleri goz éniine alinarak
cezalandirmadan tamamen vazgecilebilecegine hiikmettigine yer vererek; hakimin, indirime gidebilmesi icin
malin degerinin az olmasinin yeterli oldugunu ancak indirim miktarini tespit ederken, madde 3 hiikiimlerini
dikkate almasi gerektigini; cezadan vazge¢me kararina hiikmedecek ise malin degerinin az olmast halinin tek
basina yeterli olmadigini; buna ilaveten sugun islenis seklinin gézden wak tutulmamasimin zorunlu oldugunu
belirtmistir. Yargitaya gérve TCK 145. maddesi, her ne kadar hakime takdir yetkisi 6ngérse de hakim bu yetkisini
keyfilige kagmadan, somut olaya uygun sekilde, orantili, yasal ve gerek¢e gostererek yapmaldir.

2 Yargitay On Ugiincii Ceza Dairesi, 12 Mart 2015 Tarih ve E.2014/36959, K.2015/4452 Sayili Karar. Yargitayin
aynt mahiyette diger kararlart igin bkz.: Yargitay On Yedinci Ceza Dairesi, 3 Mayis 2017 Tarih ve
E.2015/23013, K.2017/5233 Sayili Karar; Dordiincii Ceza Dairesi, 11 Subat 2014 Tarih ve E.2012/36256,
K.2014/4199 Sayil Karar.
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alabilecegine dair kural; olaganiistii hallerde yapilacak sinirlamalarin dahi 6l¢iiliiliik ilkesine
aykir1 olamayacagma hiitkmederek, ilke i¢in agik hukuksal dayanak niteligini almigtir.
ATHM de sz konusu hal ve sartlarin sebep gosterilerek ATHS’de taninan hak ve hiirriyetlere
getirilen smirlamalarin, durumun gerektirdigi nispette olup olmadiginmi olgiiliiliik ilkesi
denetimi yaparak belirlemektedir (Hakyemez, 2001: 1301)%. Buna gore alinacak tedbirlerin
en siddetlilerine bagvurmadan; daha yumusak nitelikte olanlariyla ¢oziime kavusmak
miimkiinse ve buna ragmen tercih daha siddetli olandan yana ise olgiiliiliik ilkesine aykiri
hareket ediliyor demektir (Gemalmaz, 1990; 225).

AIHS’nin 18. maddesi muhafaza ettigi temel hak ve hiirriyetlerin éngoriildiikleri
amag disinda kullanilmayacagmi hiikiim altina almaktadir. Olgiiliiliik ilkesinin unsurlari
dikkate alindiginda “ongoriildiikleri amag¢ disinda kullanilmama” ifadesi o6lguliilik ilkesi
denetiminin uygulanmasinin hukuksal zemidir. Ornegin, kural olarak kamu yarari amact
tagimasi gereken bir kamulagtirmanin, yasal amaglar disinda (6rnegin idari yaptirim olarak,
idareye gelir saglamak amaciyla ya da yasada 6ngoriilmeyen bir amagla miilkiyet hakkinin
kisitlanmasi) kullanilmasi, 6ngériilen yasal amag diginda kullanildigi sonucunu doguracagi
gibi gereklilik ve elverislilik unsurlar1 bazinda da 6l¢iiliiliik ilkesine aykirilik olusturacaktir.
Sonug olarak “dngoriilen amag” ifadesi gereklilik unsurunun dolayli da olsa bir gostergesi
olmakta ve bu durum, ATHS’nin ilgili maddesinin slgiiliiliik ilkesi i¢in hukuksal bir dayanak
olusturdugu kanaatini dogurmaktadir (Ogurlu, 2001: 515; Ogurlu, 2002: 159).

AIHS’nin 8 ila 11. maddelerinin ikinci fikralari, AIHS’de &ngoriilen hak ve
hiirriyetlerin “demokratik toplum diizeninin gereklerine uygun olma ilkesi” ile uyumlu
olacak sekilde ve ancak kamu yararmin gerektirdigi durumlarda kisitlanabilecegine
hiikmederek; 6lgiiliiliik ilkesine hukuksal dayanak olusturmaktadir. Zira AIHM de yapilan
smirlamanin demokratik bir toplumda olmasi1 gereken kadar olup olmadiginin denetimini
olgiiliiliik ilkesine bagvurarak gerceklestirmektedir. Bu haklara getirilecek sinirlandirmalarin
mesru bir amaca dayandirilmasi tek basina yeterli olmamakta; hedeflenen gayeye ulagsmada,
siirlandirmalarin gereken nispetten fazla olmamasini da zorunlu kilmaktadir. Diger bir
ifade ile sinirlamalarin yasal ve zorunlu olmasi durumunda dahi bunlarin ulagilmak istenen
mesru amag ile orantili olmasi gerekmektedir (Metin, 2002: 82).

AIHS’nin, ihtiva ettigi hak ve hiirriyetlerden objektif ve mantiksal bir gerekceye
dayanmadig siirece; hicbir ayrima tabi tutulmadan, esitlik/ayrimecilik yasag: ilkesi geregi
herkesin istifade edebilmesini diizenleyen 14. maddesinin de olgiiliilik ilkesine hukuki
dayanak teskil ettigi diisiiniilmektedir3’. Nitekim AIHM’nin 1968 tarihli Belgika Dil

30 AIHM, denetimini icra ederken 15. maddede diizenlenen “kamusal tehlike” ibaresine zellikle dikkat etmekte
ve vatandaslarin veyahut organize olmus bir toplumun, yapisini etkiler nitelikteki “olaganiistii, istisnai ve yakin
tehlike” olusturacak hallerde, hayata gegirilecek lksitlamalarin ol¢iiliiliik ilkesine uygun olup olmadigim
gozetmekte ve yapilan kisitlamanin asirr ve abartili olmamasi beklentisindedir (Aktaran: Ogurlu, 2001: 504).

Esasinda “olgiiliiliik ilkesi” ile “esitlik ilkesi” farkli seyler olsa da AIHM 'nin esitlik ilkesine aykirilik teskil
eden durumlarin aym zamanda 6lgiiliiliik ilkesi icin de aykirt oldugu biciminde ve bu iki kavrami birbiriyle
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Davasinda verdigi “Kullanilan arag ve giidiilen amag arasinda élgiistiz bir oranti oldugu
tartigsmasiz tespit edilirse, bu halde 14. madde de ihlal edilmig olur.” hiikkmii s6z konusu
maddenin ilke i¢in dayanak olusturdugu goriisiinii somut olarak ortaya koymaktadir (Dogru
& Nalbant, 2013: 625).

AIHS nin “Insan Haklarini ve Ana Hiirriyetleri Korumaya [liskin Ek Protokol” isimli
1. Ek Protokoliiniin 1. maddesi, miilkiyet hakkinin smirlandirilmasi konusunda meydana
gelen uyusmazliklarda, kamu yararimin gerekleri ile temel hak ve hiirriyetlerin korunmasinin
zorunlulugu arasindaki uyumun saglanmasi tizerinedir. Tiirkiye agisindan, sdz konusu
siirlamanin ¢ercevesi Anayasamin 35. maddesinde diizenlenmistir®2. Buna gore miilkiyet
hakkina kisit getirecek bir diizenlemenin kanun yoluyla ihdas edilmis ve toplum menfaatine
yonelik olmas1 gereklidir. Ancak s6z konusu kriteri tasisa da boyle bir diizenlemenin
hukuken varligini siirdiirebilmesi i¢in bagka bir ilkenin varligi daha aranmaktadir: 6l¢iiliiliik
ilkesi. Nitekim miilkiyet hakki temel hak ve 6zgiirlilkk oldugu i¢in, miilkiyet hakkinin
siirlandirilmasina yonelik diizenlemenin, temel hak ve hiirriyetlerin simirlandirilmasini
diizenleyen Anayasanin 13. maddesine de uygun olmasi gerekir. S6z konusu maddenin ilk
fikrasinda gegen “Temel hak ve hiirriyetler, ozlerine dokunulmaksizin yalnizca Anayasanin
ilgili maddelerinde belirtilen sebeple bagli olarak ve ancak kanunla sinirlandirilabilir...”
hiikkmii, Anayasanin miilkiyet hakkin1 diizenleyen 35. maddesiyle birlikte dikkate
alindiginda hem bu madde hiikiimlerini karsiladigi hem de Ek 1 No’lu Protokoliin 1.
maddesi hiikiimleri ile uyumluluk gosterdigi anlasilmaktadir. Anayasanin 13. maddesinin
devaminda gecen “...Bu smirlamalar, Anayasamin soziine ve ruhuna, demokratik toplum
diizeninin ve laik Cumhuriyetin gereklerine ve ol¢iiliiliik ilkesine aykir1 olamaz.” hikkmii ile
Ek 1 No’lu Protokoliin 1. maddesinde yer alan ve kisinin mal ve miilkiinden yoksun
birakilabilmesi sartlarinin sonuncusunu teskil eden “uluslararast hukukun genel ilkelerine
aykur olmama” kriteri, kanun marifetiyle miilkiyet hakkina; kamu menfaati gozetilerek
yapilan smirlamanin hukuken gecerli olabilmesinin nihai sartin1 miistereken ortaya
koymaktadirlar. Buna gore, soz konusu nitelikleri haiz bir diizenlemenin gerek Anayasa
Mahkemesi gerekse ATHM nezdinde mesru kabul edilebilmesi i¢in 6l¢iiliiliik ilkesine uygun
olmasi bir zorunlulukturs,

Son olarak; AIHS’nin 17. maddesinde &ngoriilen insan haklar1 ve demokrasi
standartlarinin, asgari diizeyde yerine getirildigi durumlarda, ATHS ye taraf olan devletlerin,
olaganiistii donemlerde dahi Ongoriillen bu giivencelerden daha az bir giivence alani

iligkilendiren kararlarindan otiirii, s6z konusu maddenin olgiiliiliik ilkesine dayanak olusturdugu ileri
stiriilmektedir (Aktaran: Ogurlu, 2002: 150). Ancak belirtmek gerekir ki ol¢iiliiliik ilkesi ile ayrimcilik yasaginin
bagdastirilmast kuramsal agidan kusku ile karsilanmig bir durumdur (Rumpf, 1993: 31).
32 [igili madde hiikmii: “Herkes, miilkiyet ve miras haklarina sahiptir. Bu haklar, ancak kamu yarari amaciyla,
kanunla sinirlanabiliv. Miilkiyet hakkinin kullanilmasi toplum yararina aykirt olamaz.” seklindedir.
Bu durum i¢in 6rnek teskil edebilecek bir kararmda ATHM, kisiyi miilkiyet hakkindan mahrum birakan tedbirin,
kanun marifetiyle ihdas edilip; kamunun menfaatine yonelik olmasinin yeterli olmadigini; bunlara ilaveten,
tedbir maksadiyla kullanilmasma karar kilinan arag ile hedeflenen amag¢ arasinda adaletli dengenin
mevcudiyetinin aranmasi gerektigini belirtmektedir (Aktaran: Ding, 2004: 140).
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saglayamayacagi; aksi duruma neden olan igslem ve eylemlerin uygulanmasi durumunda ise
bunlarin 6l¢iisiiz olarak nitelendirilecegi kabul edilmektedir. Bu yoniiyle bahse konu madde
de oSlgiiliiliik ilkesi i¢in hukuki bir dayanak olmaktadir (Hakyemez, 2001: 1302).

4. Sonug

Avrupa hukuk sisteminde 19. yiizyilin sonlarindan giiniimiize dogru evrimin
stirdiiren “6lgiiliiliik” ilkesinin Tiirk hukuk sisteminde daha eskiye giden bir ge¢misi oldugu
goriilmektedir. Giiniimiiz hukukunda ATHS ve 1954 yilinda yiiriirliige giren Ek 1 No’lu
Protokol ile birlikte ilke daha kurumsal bir yapiya kavusmus, kendine gerek ulusal ve
gerekse uluslararasi hukukta énemli bir yer edinmistir.

Tirkiye’de 2001 Anayasa degisikligi ile anayasal bir norm haline gelen “dl¢iiliilik”
ilkesi esasen 2001 dncesi donemde de dikkate alinan bir hukuka uygunluk 6l¢iitii olmus ve
gerek Anayasa Mahkemesi ve gerekse Damistay kararlarinda istii kapali olarak belli
unsurlar itibariyle uygulanmgstir. Esasen AIHS normlari, dlgiiliiliik ilkesinin Tiirk hukuk
sistemindeki ilk etkisi olarak degerlendirilmektedir. Ancak Tiirk hukuk sisteminin Osmanli
hukuk sisteminin halefi oldugu gergegi ile beraber, ilkeye dair uygulamalarin ¢ok daha
eskilere dayandig1 goriilmektedir. Nitekim Mecelle, 4 Ekim 1926 yilinda yiiriirliige giren
743 Sayili Tirk Kanunu Medenisine kadar, Cumhuriyetin ilk yillarinda da gegerliligini
stirdiirmiis; Mecellede diizenlenen ve calismada deginilen kurallarin 6ziinde de bugiinkii
anlamiyla (en azindan bazi unsurlar itibariyle) olgililik ilkesine ait izlerin bulundugu
anlagilmaktadir.

Olgiiliiliik ilkesi, kanunlarin hazirlanmasindan uygulanmasina; uyusmazliklarin
¢oziimiinden cezai yaptirimlarimin icrasina kadar, etkisi hukuk sisteminin tamamina
yayilarak adaletin tecellisine katki saglamaktadir. Son donemde Tiirk hukuk sistemine yeni
bir miiessese olarak getirilen Anayasa Mahkemesine bireysel basvuru hakkina bagli olarak
yapilan itirazlarda da ol¢iililik ilkesinine aykirilik iddiasina bagli sikdyetlerin sayica fazla
oldugu goriilmektedir.

Ekonomi ve Hukuk Yaklagimi ¢er¢evesinde konu ele alindiginda, hukukun ekonomik
analizi agisindan “6l¢iiliilik” son derece 6nemli bir miiessese olarak karsimiza ¢ikmaktadir.
Ozellikle yarg1 denetiminde ve yasamanin isletilmesinde énemli bir norm ve bir &lgiit olan
olciiliiliik, konuya her yoniiyle hakim hukukgularin ve yasa koyucularin varligini gerekli
kilmaktadir. Hukuk egitiminde, kendi hukuk tarihimize dair tespitlere muhakkak yer
verilmeli, Kadi Sicilleri ile Mecelle konusunda derinlemesine tahliller yapilmali, yargi
kararlarinin ve yasama metinlerinin ekonomik ve sosyolojik gerekgeleri iyi analiz
edilmelidir. Sadece Tiirk hukuk sistemini degil, daha pek ¢ok ekonomik ve sosyolojik
miiesseseyi Batiya ya da sair dis etkilere baglayan veya ¢ikis noktasi olarak gosteren
yaklagimlar her zaman dogru olmayabilmektedir. Bu tiir yanlis yaklasimlarin temel nedeni
ise tarihsel agidan ekonomik ve sosyolojik tahlillerin genelde yabanci dilden ceviri eserlere
dayanmasi, kendi tarihimize dair bilgi ve belgelerin bilerek veya bilmeyerek goz ardi
edilmesidir.
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Abstract

In this study, the causal relationship between global steel prices and demolition prices in five
developing countries (Bangladesh, China, India, Pakistan, and Turkey) that host five main ship scrap
centers in the world are examined. The bootstrap panel Granger causality analysis is employed to take
heterogeneity and cross-sectional dependence into account. The data set used in this study consists of
289 weekly observations from January 8, 2013 to July 16, 2018. As a result of the study, a collective
causality relationship from steel price to demolition prices is determined and individual causality
relationships for all countries except Bangladesh are identified.
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Bu calismada, kiiresel ¢elik fiyatlariyla, gelismekte olan ve diinyadaki baslica 5 gemi sokiim
merkezleri olan Banglades, Cin, Hindistan, Pakistan ve Tiirkiye’deki gemi hurda fiyatlar1 arasindaki
nedensellik iliskisi incelenmektedir. Calismada heterojenligi ve yatay kesit bagimliligini dikkate alan
bootstrap Granger panel nedensellik analizi kullanilmaktadir. Caligmada kullanilan veri seti 8 Ocak
2013 ve 16 Temmuz 2018 tarihleri arasin1 kapsayan haftalik bazda 289 g6zlemden olugmaktadir.
Calismanin sonucunda ¢elik fiyatindan hurda fiyatlarina bir biitiin olarak nedensellik iligkisi tespit

edilmistir ve Banglades disindaki tiim iilkelerin hurda fiyatlarina bireysel olarak nedensellik iligkileri
oldugu belirlenmistir.

Anahtar Sozciikler :  Celik Fiyati, Gemi Hurda Fiyati, Bootstrap Panel Nedensellik,
Gelismekte Olan Ulkeler.
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1. Introduction

Maritime markets are generally composed of four sub-markets: shipbuilding market
where it is built, freight market where it is operated, sale and purchase market where it is
sold or purchased, and demolition market where it is scrapped (Stopford, 2009: 177). All of
these sub-markets in which the life of a ship passes through, possess different characteristics
and take on important tasks in the maritime market.

The demolition market plays a stabilizing role and affects the entire maritime market
(Jugovi¢ et al., 2015). The amount of ship in the maritime market is the carrying capacity of
the market and represent the supply side. If the amount of ship increases more than demand,
capacity becomes abundant in the market and the freight rates fall. The ships that cannot
recover their costs due to falling freight rates are sent to demolition. As the amount of ship
in the market decreases, freight rates rise again and come back to their equilibrium level.
Moreover, when the freight rates are relatively high, newbuilding ships that incur lower
operational cost than the old and/or obsolescent ones enter into the market. As the number
of ships increases with newbuildings, high freight rates reduce and return to their equilibrium
level (Buxton, 1991). There is no fixed time when the ship is scrapped (Evans, 1989), and
this time depends on the economic life of a ship. The economic life of a ship depends on the
freight rate and the expected freight income in the rest of the technical life of a ship
(Strandenes, 2010). The demolition option is considered by the owner if (s)he faces
decreasing profitability despite taking cost-cutting measures (Buxton, 1991; Karlis &
Polemis, 2016).

In addition to the important role it has undertaken for the maritime market, ship
demolition also helps the economic development of countries in which they are located
(Sarraf et al., 2010; Mikelis, 2013; Jugovi¢ et al., 2015). Since the demolition activity
requires less investment and belongs to a labor intensive industry, it is considered to be an
important sector for developing economies. On the other hand, ship demolition constitutes
important risks in terms of worker’s health and safety and the environment.

With the development of environmental awareness in developed countries in the
1970s, ship demolition in Europe and OECD countries has shifted to developing economies
where the activities can be carried out at lower costs (Kaya, 2012: 74). Development
economics explains this shift with the hypothesis of the pollution haven under the new
colonialism concept. However, as ship dismantling triggers employment and brings profit,
it is seen as an important market in emerging economies.

According to UNCTAD (2018) data, 22,915,519 gross tons of demolition has been
completed worldwide. The biggest players in this market are India (30.3%), Bangladesh
(30.0%), Pakistan (16.6%), China (15.0%) and Turkey (5.5%). These players offer
demolition prices to attract ships that come to their time of scrapping, and these prices are
affected by many factors. Steel price is one of the most important factors affecting these
prices as the demand for scrap steel is linked to demand for steel (Merikas et al., 2015).
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Therefore, identifying this interaction is a very important task for ship-scraping businesses
and ship owners.

This study aims to test the effect of international steel prices on demolition prices in
five main demolition locations (Bangladesh, China, India, Pakistan, Turkey) in the world by
employing bootstrap panel causality analysis. In the literature, the relationship between
international scrap prices and ship demolition prices have been investigated and some
valuable conclusions have been drawn. However, it is the originality of this study that the
dependence among players in this small market of ship scrapping is taken into account and
the interaction is also examined individually. The results obtained from our study show that
ship demolition countries are heterogeneous and affected by shocks in each other. In
addition, when the collective causality relationship is examined, two-way causality
relationships are found between steel price and demolition prices. When the individual
results are analyzed, it is seen that some countries are affected by steel prices while some
others are not. It is also thought that the results will help the stakeholders to understand the
price mechanisms, especially those who are engaged in ship demolition or who operate
businesses linked to it.

The rest of the study is organized as follows: The relevant literature is reviewed in
the second section; the method used in the study is introduced in the third section; the data
used in the study and the results obtained from the analysis are presented in the fourth
section; and finally, evaluations are made in the last section.

2. Literature Review

There are several econometric studies about the ship demolition market in the
literature. While Knapp et al. (2008) examined the probability of a ship to be demolished in
five major demolition locations and impact of various factors on that probability, Kagkarakis
et al. (2016) studied the relationship between international scrap price and demolition price.
Acik & Bager analyzed the relationship between demolition price and the tonnage of ship
sent to demolition (2017), the relationship between the demolition price and the freight rate
in the market (2018a), market efficiency in ship demolition prices (2018b), and price
volatility spillover in ship demolition countries (2019). In their study, Yin and Fan
investigated ship demolition decisions of individual shipowners in different market
conditions (2018). In addition to these, some studies (Buxton, 1991; Mikelis, 2007; Mikelis,
2013) make evaluations in terms of profiles of demolished ships, steel production by
scrapped steel and environmental impacts of demolition activities by using several statistical
data related to the market. Moreover, the process of ship sale for demolition has been
evaluated in a study as well (Karlis & Polemis, 2016).

Kapp et al. (2008) used a very large data set in their study. They modelled the
probability of a ship to be scrapped in one of the five main demolition locations (Bangladesh,
China, India, Pakistan, Turkey) in the world by a binary model. The results of their study
revealed a negative relationship between the freight earnings of the ships and the probability
of being demolished in all locations. In addition, they also found a positive relationship
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between ship demolition prices and the probability of being demolished in all of the
locations.

The study conducted by Kagkarakis et al. (2016) has overlapping aspects with the
present study with some similar objectives. In their study, the authors modelled the ship
demolition prices using international scrap steel prices. First, they established VAR
equations with stationary variables, and then applied Granger causality and impulse response
analyses. According to the causality analysis, they determined a one-way causality from the
international scrap steel price to the ship demolition price. According to the impulse
response analysis, the ship demolition price reacted positively to a one-unit shock coming
from the international scrap price, and the shock has not been neutralized for a long time.

In a study conducted by Acik and Baser (2017), the relationship between the freight
rates and the amount of ship sent to demolition was investigated by correlation and
regression analyses. As a result of the research, it was determined that there exists a negative
significant relationship between the freight revenues and the amount of ship sent to
demolition. This is theoretically quite natural, because it becomes more attractive to operate
ships when freight revenues increase. Since the freight level in the market allows to make
profit despite high operational cost, even the old and rough ships can be used in
transportation operations.

In another study by Ag¢ik and Baser (2018a), the authors examined the relationship
between the freight rates and the Indian demolition prices. The study presented regression
and correlation analyses over data that spans from 1999 to 2016. As a result of the study, a
significant positive relationship was found between the variables mentioned. Considering
the previous study conducted by the authors, increasing freight rates decreases the amount
of ships sent to demolition; therefore, scarcity of the ships in the demolition areas increases
the prices offered by scrappers. In addition, high freight rates are also indicative of the
buoyant economy, which may indicate a high demand for steel. Thus, this high demand may
explain rising demolition prices. However, this possible relationship between steel price and
scrap price was not supported statistically by the authors. The positive relationship between
freight rates and demolition prices was also argued for by Mikelis (2007), although it was
not supported by an econometric study.

In another demolition price-related study, Acik and Baser (2018b) tested the validity
of the weak form Effective Market Hypothesis (EMH) at prices in five main demolition
locations. By applying unit root and BDS tests with distribution statistics, they concluded
that demolition prices in all locations are not efficient in the weak form. In other words,
demolition prices do not move randomly and can be estimated using historical data. These
results are important to support the idea that the demolition market is not independent and
is a market affected by other factors. By the same token, our study carried out analyses on
the hypothesis that the demolition prices are being affected by the global steel price.

In another recent study, Yin and Fan (2018) examined ship-owners’ decision to send
their vessels to demolition in different market conditions. As a result of the study, they found
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out that the decision to send a ship to scrap differ according to the market conditions. After
the 2008 global financial crisis, the freight rates plumbed the depths and therefore the old
and obsolete ships, which consume a lot of fuel, have inevitably been sent to demolition.
Moreover, the majority of the ships demolished in pre-crisis period belonged to developed
countries, while the majority of the ships demolished in post-crisis period belonged to
developing countries. Lastly, they calculated the survival distribution function over ship
type, nationality of the builder and nationality of the owner.

The most recent study about the ship demolition prices is conducted by Agik and
Bager (2019). The authors examined the prices in the five main demolition countries
(Bangladesh, China, India, Pakistan, and Turkey) and investigated the volatility spillovers
among them using the causality in variance method. The authors obtained supportive results
for using the method by considering the cross-sectional dependence in the dataset of our
study. Volatility spillovers from Turkish demolition prices to all other country prices except
China in terms of both general and tanker demolition prices was revealed. These results
showed that demolition countries follow each other in price determination, but also support
possible linkages among them.

The proportion of steel obtained from ship demolition is very low compared to steel
obtained from other scrap sources, and therefore, ship demolition prices have little power to
influence general steel prices in the market (Mikelis, 2013). Therefore, the study framework
of Kagkarakis et al. (2016) is very robust, as the author examined the one-way causality
from international scrap prices to ship scrap prices. However, in this study, rather than
examining the individual cases of the prices of ship demolition countries in the world, the
situation is examined on the basis of a single price. Our study examines the causality
relationship between steel prices and ship scrap prices by adding a different dimension to
the framework by taking into account the heterogeneity and possible interdependence of
countries due to the existence of small number of ship demolition locations. Because of data
limitation, global steel price is proxied by the steel price observed in China in the study.
However, since the Chinese economy constitutes a very big proportion of the global
economy, it affects the world steel market and has the leading prices for the market. Thus,
data limitation for steel price is not hoped to pose an issue (Giuliodori & Rodriguez, 2015).

3. Methodology

Before the application of panel causality test in the study, cross-sectional dependency
and slope homogeneity across countries was tested. Then only the types of unit root test and
panel causality method were determined in order to investigate causal impact of steel price
on demolition prices of the developing countries.

3.1. Testing Cross Section Dependence and Homogeneity

Cross-section dependence and slope heterogeneity issues must be taken into
consideration in panel causality analysis due to the interconnectedness of the global open
economy (Chang et al., 2015). The importance of these factors increases considering the fact
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that the demolition market evaluated in the present study is small in terms of business
volume and number of geographical places. In our study, the Lagrange multiplier (LM) test
of Breusch and Pagan (1980), CD LM test of Pesaran (2004), LM adjusted test of Pesaran
et al. (2008) was used to test for cross-sectional dependency. LM and LM adjusted tests are
more appropriate when the T is much larger than N (T>N). If no cross-section dependency
was spotted in the variables, first-generation unit root tests were to be applied, otherwise
second-generation unit root tests were to be employed. The method recommended by
Emirmahmutoglu and Kose (2011) can be used both with and without CD, but if the CD
exists, the significances of the test results should be investigated based on the critical values
obtained through bootstrap simulations.

3.2. Panel Unit Root Test

The method proposed by Emirmahmutoglu and Kose (2011) embodies a Toda and
Yamamoto (1995) process and therefore the series do not have to be stationary, however the
maximum degree of integration (dmax) should be known (Umar & Dahalan, 2016). The
dmax value is the maximum difference that must be taken for any variable that is subject to
the causality test to become stationary.

Bootstrap-1PS test developed by Smith et al. (2004) and Bootstrap-Hadri test were
used to determine integration properties of demolition and steel prices based on the results
of the cross-sectional dependence and homogeneity tests. The former one is an improved
version of the unit root test developed by Im, Pesaran and Shin (2003), and the later one is
the improved version of Hadri (2000) stationarity test and used as a confirmatory analysis.
Both of the tests take into account the cross-sectional dependence.

3.3. Panel Causality Test

Bootstrap panel Granger causality test proposed by Emirmahmutoglu and Kose
(2011) was used in this study in order to examine causal relationship between steel price and
demolition prices. In this method, the Fisher (1932) test statistics is used to test the Granger
non-causality hypothesis in heterogeneous panels. However, possible cross correlations
among the cross-sectional units limit the power and validity of the test due to the limit
distribution of Fisher statistics (Xie & Chen, 2014). In order to overcome this problem,
Emirmahmutoglu and Kose (2011) used the bootstrap technique in their method for cross-
sectional dependent panel datasets. Their method takes into account both cross-sectional
dependence and heterogeneity, and therefore reliable and robust causal linkages between
variables can be obtained (Dogan & Aslan, 2017).

The test procedures were implemented in GAUSS software by using codes developed
by Kar et al. (2011) and Menyah et al. (2014). Firstly, the series were converted to
logarithmic forms, and homogeneity and cross-sectional dependence tests were
implemented in order to determine which unit root and stationarity tests are suitable for the
variables. Consequently, suitable unit root and stationarity tests were applied to determine
maximum order of integration (dmax) value. Finally, the type of information criterion for
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model selection as well as the maximum number of lags and the maximum number of
bootstrap simulations for the computation critical values were determined. Finally, the
bootstrap panel Granger causality test proposed by Emirmahmutoglu and Kose (2011) was
applied. The next section presents the findings obtained from the test.

4. Data and Findings

The data set used in this study consists of 289 weekly observations from January 8,
2013 to July 16, 2018. Demolition prices offered for the demolition of general cargo ships
per Itd were obtained from free weekly reports published by Athenian Shipbrokers SA
(2018). The price of steel is the price of hot rolled steel in China and obtained from
Bloomberg (2018). The steel price used in the study is based on the price realized in China,
since the price of the steel in global terms could not be obtained due to data limitations.
However, as Giuliodori and Rodriguez (2015) have mentioned, this does not pose an issue
since (i) the Chinese economy constitutes a very big proportion of the global economy, (ii)
it affects the world steel market and (iii) it has the leading prices for the market.

Figure: 1
Graphical Display of the Raw Variables

Demolition Prices
221l |991S

Steel
India

Bangladesh
Pakistan

Source: Athenian Shipbrokers SA, 2018; Bloomberg, 2018.

The data set used in this study is presented in Figure 1. When Figure 1 is examined,
it can be said that demolition prices offered by China and Turkey are close to each other. In
contrast, Bangladesh, India and Pakistan are forming a separate group by offering close
prices to each other. Steel prices are said to be in higher correlation with the demolition
prices of the group consisting of China and Turkey. Considering that the steel price used
was obtained from the Chinese market, this result is quite natural. Although partially
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differentiated, the demolition prices offered by the other tripartite group are parallel to the
price of steel in general as well.

Table 1 presents descriptive statistics of the variables used in the study. Along with
the price of steel, demolition price data for the 5 main countries dealing with ship demolition
activities are presented. In addition to the raw data, descriptive statistics of the data converted
to the return series by taking logarithmic differences are also presented. Taking logarithms
both facilitates the processability of the data and makes discrete data continuous. Also, it
helps to assure better distributional properties (Shahbaz et al., 2017). The reason for the
presentation of descriptive statistics of the differenced data is the results obtained from unit
root analysis presented in Table 2. It is determined that all of the variables contain unit roots
and they become stationary when the first differences are taken.

Table 1 also provides information about the types of news from which the variables
are affected. If the Kurtosis value is greater than 3 in the return series, the sign of the
Skewness value often refers to the type (positive or negative) of news (shocks) being
exposed. Positive ones are news that have a value-increasing effect, and negative ones are
news that have a value-decreasing effect. That is, the positive or negative information may
vary depending on the type of interest. For instance, value-increasing effect may be a
positive situation for steel producers, however it may be a negative situation for steel
consumers. With respect to the variables considered in this study, Kurtosis of the steel price
is nearly 8 and the Skewness value (0.46) is positive, which indicates that the price of steel
is affected more by positive news (shocks) in the period covered. All other demolition prices
have high Kurtosis values and all Skewness values are negative. This situation shows that
demolition prices are more affected by negative (value-decreasing) news in the covered
period. Then, unit root tests were applied to variables as a necessity of the method employed.

Table: 1
Descriptive Statistics of the Variables

STE. BANG. CHI. IND. PAK. TUR. R STE. R BAN. R CHI. R IND. R PAK. RTUR.
Mean 3246.0 363.6 240.8 365.6 3653 250.3 0.000 0.000 -0.001 0.000 0.000 -0.000
Med. 3385.8 380.0 230.0 3800 385.0 270.0 -0.001 0.000 0.000 0.000 0.000 0.000
Max. 4369.2 455.0 390.0 465.0  460.0 340.0 0.113 0.125 0.194 0.083 0.125 0.125
Min. 1811.2 220.0 1100  225.0 220.0 145.0 -0.107 -0.100 -0.207 -0.096 -0.095 -0.223
Std.D. 703.4 61.7 71.0 64.7 63.9 54.9 0.02 0.02 0.03 0.02 0.02 0.03
Skew. -0.37 -0.49 0.05 -0.46 -0.45 -0.34 0.46 -0.06 -0.44 -0.40 -0.20 -1.70
Kurt. 2.10 2.09 2.09 1.99 2.04 1.74 8.13 6.21 135 5.84 6.68 13.61
J-B 16.4 218 10.0 22.7 20.9 245 326.6 124.4 1351.8 105.0 165.0 1491.6
Prob. 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00
Obs. 289 289 289 289 289 289 288 288 288 288 288 288

Source: Athenian Shipbrokers SA, 2018; Bloomberg, 2018.

Since the causality method developed by Emirmahmutoglu and Kose (2011) follows
Toda and Yamamoto (1995) process, the series do not need to be stationary, but the
maximum degree of integration must be known. To determine the integration degree, unit
root tests should be applied. However, in the selection of the unit root test and the causality
analysis, the concepts of cross-sectional dependence and homogeneity are important. For
cross-sectional dependency, the Lagrange multiplier (LM) test of Breusch and Pagan (1980),
CD LM test of Pesaran (2004), and LM-adjusted test of Pesaran et al. (2008) were used. To
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test homogeneity, test of Swamy (1970) was employed. According to the results presented
in Table 2, the null of no cross-sectional dependency across countries is rejected, which
indicates that a shock occurred in these demolition countries is likely to be transmitted to
each other. Based on Swamy results, the null hypothesis of the slope homogeneity is also
rejected, which supports the existence of the country-specific heterogeneity. In other words,
direction of causalities among the variables may differ across demolition countries. These
results provide information about the unit root tests that should be performed and creates
evidence about the applicability of the panel causality analysis proposed by
Emirmahmutoglu and Kose (2011).

Table: 2
Results of the Cross-sectional Dependence and Homogeneity Tests
Test Statistics P-value
LM 1873 0.00
LM adj 4067 0.00
LM CD 42.04 0.00
Swamy Shat 2101.69 0.00

Note: "Null hypothesis is rejected.

Based on the results of the cross-sectional dependence and homogeneity tests,
Bootstrap-IPS unit root test developed by Smith et al. (2004) and Bootstrap-Hadri
stationarity test were applied to all the series. The results are presented in Table 3.
Considering the results of Bootstrap-IPS test, the null of unit root cannot be rejected for the
variables at level. According to Bootstrap-Hadri test results, the null of stationarity is
rejected at level. Both tests indicate that the unit root problem disappears when the first
differences of the variables are taken. This shows that all series are 1(1) and thus the
maximum degree of integration value (dmax) is 1.

Table: 3
Unit Root Test Results of the Variables
Level First Difference
Ln Demo Ln Steel Ln Demo Ln Steel
C C&T C C&T C C&T C C&T
t-bar statistics -1.438 -1.194 -1.579 -1.770 -6.793 -6.881 -5.095 -5.298
P-value for t-bar 0.618 0.970 0.468 0.696 0.000" 0.000" 0.029" 0.000"
Panel-Z 24.302 47.337 43.657 150.64 0.305* 0.553* 3.210* 0.524*
Boot.Cv 10% 2.194 2.563 2.233 3.855 1.544 2.044 2.250 3.227
Boot.Cv 5% 3.896 3.865 3.918 5.175 2.398 2.685 3.831 5.065
Boot.Cv 1% 7.705 8.462 6.010 7.256 3.598 5.685 6.874 6.872

Notes: C refers to Constant, and C&T refers to Constant and Trend; "Null hypothesis is rejected; *Null hypothesis
cannot be rejected.

After the maximum degree of integration (dmax) was determined as 1 with the help
of the unit root tests, application of the bootstrap panel causality test was started. GAUSS
econometrics software and test codes were used in the analysis. Determination of the
maximum degree of integration is only one necessity. Some other initial values such as the
maximum lag, type of information criterion, and maximum number of bootstraps should also
be determined before starting the analysis.

Since the frequency of the data set is weekly, the maximum number of lags was
selected as 8. Schwarz was found to be the suitable information criterion to be used for
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selecting the best model. Lastly, the maximum bootstrap repetition used to compute stable
probability values was determined as 200, and then panel causality test was applied.

The focus of our study is to evaluate the impact steel price has on ship demolition
prices rather than the other way around. This is because the ship demolition market has a
very small proportion in the entire steel market and is unlikely to affect global steel prices.
However, our analysis also presents causality results from demolition prices to steel prices
as well. The bidirectional causalities were tested for the price of each ship demolition
country, and the results are presented in Table 4. The null hypothesis of the test indicates
that there is no significant causal relationship. Since there is a cross-sectional dependence in
the sample discussed, Panel Fisher statistics should be compared with bootstrap critical
values when interpreting the collective relationship. Accordingly, the nulls of no relationship
are rejected both from steel price to demolition prices and from demolition prices to steel
price. When individual results are analyzed, causal impacts from steel prices to demolition
prices in all countries except Bangladesh are identified. On the other hand, the causal impact
of demolition prices to steel price is observed in Pakistan, China and Turkey.

Table: 4
Bivariate Causality Test Results
(1) From Steel to Demo (2) From Demo to Steel
Country Lag Wald Prob. Lag Wald Prob.
India 2 6.442 0.040" 2 2.370 0.306
Bangladesh 2 3.173 0.205 2 2.529 0.282
Pakistan 2 6.349 0.042" 2 4.826 0.090"
China 2 20.902 0.000" 2 14.770 0.001"
Turkey 2 17.113 0.000" 2 14.468 0.001"
Panel Fisher 53.979 38.982"

Notes: Bootstrapped CVs for (1): 25.069 (10%), 18.831 (5%), 16.159 (1%); Bootstrapped CVs for (2): 16.018
(10%), 18.652 (5%), 24.601 (1%); "Null hypothesis is rejected.

It is seen that the results obtained in the present study are consistent both with the
theory and the literature. Our contribution to the literature and originality of our study stems
from the use of a method that takes into account the possible cross-sectional dependence and
heterogeneity between countries. These are very crucial aspects to be accounted for
especially in the ship demolition sector since small number of ship demolishing countries
follow each other in price determination strategies in general and the method considers the
existence of this interactions (A¢ik & Baser, 2019). In addition, differentiation of results for
some countries is acceptable, as the attraction of ships by demolition countries to their yards
depends on various factors such as environmental, political and economic ones independent
of the demolition price.

5. Conclusion

Although the use of scrap steel in the world is widespread, the ratio of ship scrap steel
use is quiet low (Mikelis, 2013). For this reason, the scrap steel prices cannot be determined
in the ship demolition market (A¢ik & Baser, 2018b) and are particularly affected by the
developments in the global steel market (Merikas et al., 2015) and the maritime freight
market (Knapp et al., 2008; Karlis & Polemis, 2016).
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Evaluations about the relationship between ship demolition prices and steel prices
have been included theoretically in the literature, however, the number of empirically
supported studies is quite low. The closest empirical study to this topic is done by Kagkarakis
et al. (2016). In their study, the authors have investigated the causality from global scrapped
steel price to the ship scrap prices. The authors identified a one-way Granger causality from
global scrap prices to the ship scrap prices. They also pointed out that the prices in the ship
demolition market reacts positively to a one-unit shock from global scrap prices and that this
positive shock has been embodied for a long time. We have tried to consider the possible
differentiation between demolition countries by reducing the issue to a little more individual,
as one country may be affected and the other may not from the developments in the steel
industry. In addition, while Kagkarakis et al. (2016) examined the global scrap price, we
used global steel prices proxied by the steel price realized in China (due to data limitation)
and examined the causality from steel price to demolition prices. As the Chinese economy
is one of the largest global economies and one of the biggest steelmakers and consumers,
taking Chinese steel price as a proxy to world steel price assumes to partially eliminate the
weak point of our study.

The heterogeneity and cross-sectional dependence tests we have conducted before
the bootstrap panel causality test shows that we were right in our predictions about the
market structure and method selection. The determined cross-sectional dependence has also
been confirmed by Agik and Baser (2019) in their study where they showed the volatility
spillover effect among prices.

The focus of our study is to evaluate the impact steel price has on ship demolition
prices as the ship demolition market has a very small proportion in the entire steel market
and is unlikely to affect global steel prices. Nevertheless, our analysis also presents causality
results from demolition prices to steel prices to enrich the results. The results obtained from
our study show that ship demolition countries are heterogeneous and affected by shocks
occurred in each other. In addition, when the collective causality relationship is examined,
a two-way causality relationship is found between steel price and demolition prices. When
the individual results are analyzed, it is seen that there are causality relationships from steel
price to demolition prices in all countries except Bangladesh, while there are causality
relationships from demolition prices in China, Bangladesh and Turkey to steel prices.

While this study is a first in terms of the method used and the results obtained, it also
provides important implications for the stakeholders in the demolition market. Ship owners,
who are intended to send their ships to demolition, can predict the possible effects of the
changing global steel price on the demolition prices in certain demolition countries. Even if
it is claimed that it is very natural for the price of steel to go parallel with the price of
demolition, as the ship demolition sector is also affected by the developments in the freight
market, the relationship becomes a bit complicated. For instance, when the freight market is
depressed, too many ships can be sent to demolition and demolition prices may fall due to
the large number of ships, regardless of the steel price.
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The lack of a causal relationship from steel price to demolition prices may be due to
developments in the freight market. Even if there is an increase in steel price, players in the
demolition market may not reflect this to keep their profit margins high, as the amount of
ships going to demolition will increase when freight falls excessively (Kapp et al., 2008;
Acik & Bager, 2017). They may aim to protect their competitiveness by not reacting
immediately to the price increasing news in global steel prices.

However, as shown in our study, the result that only some countries display causality
while others do not may be due to political factors, as the demolition sector is considered to
be very harmful to the environment. It is even defined as an instance of ‘“garbage
imperialism” (Puthucherril, 2010: 1). Therefore, in some regions, the purchase of ships by
scrappers for demolition is relatively easy, while in some countries it is more difficult, and
this affects the mechanism of the demolition price. Even the fuel cost of ships is so high that
ships sent from trade-intensive regions may prefer the nearest demolition country although
it offers a lower price, as it may become more attractive due to high transportation cost.

Lastly, since ship demolition is a labor-intensive sector, demolition locations in
developing countries may be trying to stabilize their ship purchase prices to some extent in
order to increase their profitability. Depending on the developments in the freight market,
raising the prices offered for the vessels is insignificant if there are enough vessels for
demolition and the operating costs have not increased significantly. For a more detailed
analysis on this issue, nonlinear methods that allow to examine the causal relationship
considering the lagged values of the variables may be used. From a macroeconomic point of
view, as developing countries generally have high inflation rates, negative shocks in global
steel prices may cause a decline in the profitability of demolition centers in these countries.
However, these countries are able to survive by increasing their profitability by not
increasing the demolition prices they offered to vessels against the rising steel prices.

The biggest limitation of our study is related to the availability of the data. Demolition
prices are obtained from free weekly reports, and the reports are available since 2013.
Further studies may obtain more generalizable results using a wider data set. In addition, the
subject can be approached from different angles by methods such as time-varying causality,
which detects causality in different periods rather than from a fixed causal relationship.
Finally, the results of the study can be diversified by using several basic steel price indicators
in the world since demolition countries may react differently to the distinct steel prices.
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Bu ¢aligmanin amaci ekonomik biiyiimenin énemli dayanaklarindan biri olan imalat sanayi
uretim sektoriiniin Tirkiye ekonomisi tizerindeki etkisini alt sektorleri itibariyle analiz etmek ve en
etkili alt sektorleri tespit etmek suretiyle maliye politikas: 6nerisinde bulunabilmektir. Bu amagla;
dretimin toplam degeri, emek gelirleri, sermaye gelirleri ve toplam katma deger iizerindeki etkilere
odaklanilmistir. S6z konusu etkiler ele alinirken; dogrudan, dolayli ve uyarilmig etkilerin tiimiiniin
g6zlemlenebilmesine olanak saglayan Girdi-Cikt1 analizinden yararlanilmigtir. 2015 Girdi-Cikti
tablosu verilerinin kullanildig1 analiz neticesinde yalnizca dogrudan ve dolayl etkiler dikkate

alindiginda gozlemlenen bulgular ile toplam etkilerin dikkate alinmasi durumunda elde edilen
bulgularin farklilastigi gézlemlenmistir.

Anahtar Sozciikler . Girdi-Cikt: Modeli, Maliye Politikasi, imalat Sanayi.
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1. Giris

Iktisadi biiyiimenin saglanmas1 en temel makroekonomik hedeflerden birini teskil
etmektedir. Bu nedenle literatiirde iktisadi biiyiimenin belirleyicilerini tespit etmeyi
amaclayan c¢ok sayida calisma mevcuttur. Bununla birlikte iktisadi biiylimenin analizinde
genellikle ekonominin talep kismina odaklanilmakta ve arz yami yeterince
irdelenmemektedir. Oysaki hangi sektorlerin ekonomide yaygin etkiler olusturdugunun
belirlenmesi; kamu yatirim harcamalarmin hangi sektorlere yoneltilecegi, 6zel sektor
yatirrmlarmin hangi sektorlerde tesvik ile desteklenecegi vb. politikalarin belirlenmesi
bakimindan biiyiik 6nem tasimaktadir. S6z konusu etkilerin hesaplanmasinda ise; Girdi-
Cikt1 analizlerinden siklikla yararlanilmaktadir.

W. Leontieff; L. Walras’in ekonomide yer alan tiim piyasalarin esanli dengesine
dayanan genel denge modelinden yararlanarak endiistriler arasi iktisadi diger iktisat
dallarindan ayr bir disiplin haline getirmis, ABD ekonomisi i¢in hazirladigt 1919 ve 1929
yillarma iligkin tablolarda Girdi-Cikt1 tablolarinin ilk Orneklerini ortaya koymustur
(Aydogus, 2015: 5). Girdi-Cikt1 analizinden yararlanarak ekonomi igerisindeki kilit
sektorlerin belirlenmesi ise Rasmussen (1956) ve Hirschman’in (1958) dnciil ¢caligmalarina
dayanmaktadir. Rasmussen (1956); kilit sektorlerde yapilacak iyilestirmelerin iktisadi
faaliyetler iizerinde genel bir artis yaratacagina dikkat ¢ekerek, soz konusu sektorlerin
belirlenmesinin 6nemine dikkat ¢ekmistir (Hirschman, 1958). Hirschman (1958) ise; soz
konusu indekslerin hesaplanmasinin yalnizca gelismis ekonomilerin yeniden aktive
edilmesine degil, az gelismis ekonomilerin gelisimine de katki saglayacagim
vurgulamaktadir.

Bu ¢aligma iktisadi biiylimenin kilit sektorlerinden biri olarak kabul edilen imalat
sanayi sektoriiniin etkilerine odaklanmaktadir. Sanayi devrimi ile baslayan siirecte,
ekonomilerin geleneksel sektorlerden sanayi sektorlerine dogru kayma siirecinin iktisadi
biiyiimeyi tetikledigi gézlemlenmistir. Bu nedenle iktisat¢ilar biiyiimenin saglanmasinda s6z
konusu yapisal doniisiimiin roliiniin belirlenmesine ilgi gostermislerdir. S6z konusu
calismalar W. Arthur Lewis’e (1954) kadar uzanmaktadir. Lewis’in (1954) yapisal degisim
modeli; diisiik tiretkenlige sahip geleneksel tarim sektorii ve yiiksek iiretkenlige sahip
modern sanayi sektorii olmak tizere iki sektorlii bir modeli temel almaktadir. Geleneksel
sektordeki atil iggiicliniin modern sektore transfer edildigi ve sanayi sektdriiniin elde ettigi
karlarin yatirima donistlirildigii varsayimlarina dayanan modelde, iktisadi biiylimenin
hizinin sanayi sektoriine yapilan yatirimlar tarafindan belirlendigi savunulmaktadir (Todaro
& Smith, 2012: 118). Kaldor (1966) da benzer sekilde sanayi sektoriindeki gelismelerin
iktisadi biiyiimenin itici giicii niteliginde oldugunu savunmaktadir (Llrena & Lorentz, 2003).

Sanayilesmenin iktisadi bitylimeyi olumlu yonde etkilemesi farkli kanallar yoluyla
rasyonalize edilebilir. Birincisi; iktisadi kiiresellesmenin artmasi 6zellikle ihrag edilebilir
nitelikteki sanayi mallarinin iizerinden elde edilebilecek getiriyi artirmistir (Rodrik, 2007:
7). Boylelikle ihracati tarim {irlinleri yerine katma degeri yiliksek sanayi iiriinlerine dayanan
ekonomilerin gorece yiiksek kazanglar elde etmeleri beklenmektedir. ikinci olarak;
sanayilesmenin gelismesi ile isgilicliniin, iiretkenligi diisiik tarim sektdriinden gorece yiliksek
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iiretkenlige sahip sanayi sektoriine kaymast kaynak tahsisatinda etkinlik agisindan olumlu
etkiler yaratacaktir. Ek olarak, sanayi sektoriindeki gelisme; geleneksel sektorde istihdam
edilemeyen iggiiciiniin sanayi sektoriinde istihdam edilmesine olanak saglayarak, igsizligin
azalmasina da hizmet edecektir. Son olarak; sanayi sektori statik ve dinamik artan getirilerin
ortaya ¢ikabilmesi igin geleneksel sektdre nazaran daha uygun bir ortam sunmaktadir.
Firmalarin saglayacag: statik 6lgek ekonomisi avantajlarina ek olarak; digsal ekonomiler,
yaparak d6grenme ve uyarilmis teknolojik degisim gibi dinamik getiriler sanayi sektdriiniin
ekonomik biiyiimeyi daha etkin bir sekilde beslemesine olanak saglamaktadir (Libanio &
Moro: 2011: 2).

Literatiirde yer alan birtakim c¢aligmalar iktisadi biiylimenin saglanmasinda sanayi
sektortiniin 6nemli rol oynadigi gorisiinii desteklemektedirler (Kniivila, 2007; Rodrik,
2007; Libanio & Moro, 2011; Zhao & Tang, 2018). Kniivila (2007: 317) s6z konusu hipotezi
secili iilkeler (Cin, Hindistan, Kore, Tayvan, Endonezya, Mecksika ve Brezilya) i¢in
dogrulamistir. Buna gore yoksulluk bir¢ok gelismekte olan iilkede kirsal bir sorun
oldugundan, tarimsal iiretkenligin artirilmasi iktisadi kalkinma igin anahtar rol
oynamaktadir. Bununla birlikte, iktisadi kalkinmanin ilk asamalarindan sonra, sanayi
sektoriindeki biiylime iktisadi biiylimenin temelidir. Rodrik (2007); biiyiiyen ekonomileri
analiz ederek s6z konusu ekonomilerin biiyiikk sanayi sektoriine sahip olduklarini
gozlemlerken, Libanio ve Moro (2011); se¢ili Latin Amerika iilkelerinde 1980-2006 dénemi
i¢in sanayi sektOriiniin biiylime iizerindeki olumlu etkilerini onaylamiglardir. Zhao ve Tang
(2018) de benzer sekilde; Cin ve Rusya’daki iktisadi biiylime deneyimlerini inceledikleri
caligmalarinda, 1995-2008 doneminde Cin’de goreli olarak daha iyi ekonomik performansin
sanayi sektoriinden beslendigine dikkat cekmektedirler.

Sanayi sektdriiniin ekonomi iizerinde oynadigr kilit role ragmen, s6z konusu etkileri
Tirkiye i¢in analiz eden g¢alismalar olduk¢a azdir. Var olan az sayidaki c¢alisma da;
giincelliklerini  biiyiik 6lclide yitirmis durumdadirlar. Esasen, Tiirkiye’de {iretim
sektorlerinin ekonomik etkilerini inceleyen Girdi-Cikt1 analizine dayali caligmalar iki temel
grup altinda incelenebilir. Bunlardan birinci grup calismalar spesifik olarak bir sektore
odaklanmak yerine siiriikleyici sektorii belirlemeyi amaglamaktadirlar (Ersungur & Kiziltan,
2008; Goktolga & Akgiil, 2011; Yildiz & Akdugan, 2014; Alp vd., 2017). Bu ¢aligmalardan
Ersungur ve Kiziltan (2008); 1973-1997 wyillar1 arasindaki Girdi-Cikt1 tablolarindan
yararlandiklari ¢aligmalarinin sonucunda en etkili sektor olan tarim sektdriintin 1980 sonrasi
yerini sanayi sektoriine biraktii bulgusuna ulasirken, Goktolga ve Akgil (2011);
Tiirkiye’deki 1998 ve 2002 yillarina ait Girdi-Cikti tablolarindan yararlanarak Kkilit
sektorlerin yillara gore farklilagtigini savunmaktadirlar. Buna gore 1998 yilinda ana metal
sanayi kilit sektor iken, 2002 yilinda kamu hizmetleri, hizmetler ve diger faaliyetler kilit
sektorler olarak on plana ¢ikmaktadir.

Siiriikleyici sektorleri belirleme cabasinda olan bir bagka calisma Yildiz ve
Akdugan’a (2014) aittir. Ancak bu ¢alismada G7 iilkeleri ile Tiirkiye’nin de dahil oldugu
secili gelismekte olan iilkeler olmak tizere genis bir drneklemden yararlanilmistir. Sanayi
sektorii i¢in ti¢ alt sektorlii bir ayrimdan yararlanan ¢alismada, gelismekte olan iilkelerde
imalat sanayiinin ekonomi iizerinde etkili oldugu sonucuna ulasilmistir. Benzer amagla
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Tiirkiye ekonomisini ele alan Alp vd. (2017) ise; 2002 ve 2012 yillarina ait Girdi-Cikt1
tablolarindan yararlanmislardir. Calismanin bulgulart; 2002°de siiriikleyici nitelik tasimakta
olan 10 adet endiistrinin %40’ min bu niteligini kaybettigini ortaya koymaktadir.

Ozetle, birinci gruptaki calismalarda alt sektdrlerin yeterince ayristirilmadig ve
uyarilmis etkilerin goz ardi edildigi gozlemlenmistir. Bu baglamda, imalat sanayi
sektoriiniin etkilerinin analizinde spesifik sektor odakli ¢aligmalarin daha fazla yol gosterici
nitelikte olacagi disiiniilmektedir. Bununla birlikte, Tiirkiye icin yapilan s6z konusu
calismalarin da farkli sektorlere odaklandigi goézlemlenmistir. Literatiir incelemesi
sonucunda Tiirkiye’ye iliskin Girdi-Cikt1 analizine dayali ¢aligmalarda; insaat (Bon vd.,
1999; Giil, 2017; Gl & Cakaloglu, 2017), hizmetler (Cakir vd., 2009; Ayas, 2016), enerji
(Ozdemir & Yiiksel, 2006), madencilik (Condur & Evlimoglu, 2007) ve sanayi (Han vd.,
2011; Yilek, 2015) sektorlerine yer verilmistir.

Imalat sanayiine odaklanan Han vd. (2011); 23 alt sektdrii incelemis ve
calismalarinda 2002 Girdi-Cikt1 tablosu verilerinden yararlanmiglardir. Calismanin
sonucunda gida triinleri ve icecek imalatinin kilit sektorler oldugunu savunmaktadirlar.
Yiilek’in (2015) caligmast ise; dolayli ve uyarilmig etkileri de icermesi bakimindan dikkat
¢ekicidir. Calismada “World Input-Output” veri tabanindan elde edilen 2011 yili tablolar1
kullanilmis ve tekstil ve hazir giyim sanayiinin briit katma deger, istihdam ve uluslararasi
rezervler tizerindeki etkileri incelenmistir. Ugurlu ve Tuncer (2017) ise; sanayi ve hizmetler
sektorlerine esanli olarak odaklandiklar1 ¢aligmalarinda “World Input-Output™ veri
tabanindan elde edilen 1995 ve 2011 Girdi-Cikt1 tablolarindan hareketle sanayinin ekonomik
etkilerinin hizmetler sektoriine kiyasla daha yiiksek oldugunu gézlemlemislerdir.

Ozetle, literatiir incelemesi neticesinde kilit sektorlerin belirlenmesi amacina yénelik
calismalarda Ozellikle imalat sanayiinin ekonomik etkilerinin gii¢lii oldugu bulgusuna
ulagildig1 ancak sanayi sektorii igin yeterince alt ayrima gidilmedigi, imalat sanayi odakli
calismalarda ise kullanilan veri setlerinin giincelligini yitirdigi gozlemlenmektedir. Bu
¢alisma; 2015 Girdi-Cikt1 tablosu verilerine dayanarak imalat sanayi sektoriiniin etkilerinin
analizinde Han vd. (2011) ile Ugurlu ve Tuncer’in (2017) ¢aligmalarini ileriye tagimaktadir.
Ayrica Girdi-Cikti analizinin talep kaynakli uyarilmig etkilerin dikkate alinarak
gerceklestirilmesi de uygulanan yontemin farklilig1 agisindan bu ¢aligmanin literatiire temel
katkist niteligindedir.

Calisma dort temel boliimden olusmaktadir. Tkinci boliimde, veriler ve metodoloji
ayrintil olarak aktarilmistir. Ugiincii béliim garpanlarin hesaplandigi analiz kismudir.
Calisma; sonug ve degerlendirmelerin verildigi dordiincii boliim ile sonlandirilmistir.

2. Veriler ve Metodoloji

Tirkiye’deki imalat sanayi sektoriiniin ekonomik etkilerinin alt sektorler dikkate
almmak suretiyle analizinde OECD tarafindan yayinlanan 2015 yili Girdi-Cikt1 tablosu
temel alinmustir. “ISIC (The International Standard Industrial Classification of All Economic
Activities) Rev. 4” simiflandirmasi temelinde ele alman 15 imalat sanayi alt sektorii su
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sekildedir: gida sektori, tekstil sektorii, agag lirlinleri sektorii, kagit {irinleri sektorii, komiir
ve petrol iriinleri sektorli, kimyasal iriinler sektorii, plastik driinleri sektorii, metalik
olmayan mineral iiriinleri sektorii, ana metal sektorii, fabrikasyon metal {irlinleri sektorii,
bilgisayar vb. iiriinler sektorii, elektrikli teghizat sektorii, diger makine ve techizat sektort,
ulasim araglart imalati sektorii ve diger imalat iiriinleri sektdrii. Calismada temel alinan
sektorlerin ISIC siniflandirmasinda hangi alt sektorleri igerdigi Ek 1°de verilmistir.

Imalat sanayi sektdriiniin dogrudan ekonomik etkilerine ilaveten dolayli ve uyarilmis
etkilerinin hesaplanabilmesi i¢in incelenecek makro degiskenlere ait carpan katsayilariin
hesaplanmasi gerekmektedir. Bu amagla Girdi-Ciktt modeli analizinden yararlanilmustir.
S6z konusu modelde her bir sektorde iiretilen c¢iktilar (x;); sektorler arasindaki ara mal
kullaniminda (z;;) ya da hane halki, kamu sektorii ve dis alem gibi iktisadi birimlerin nihai
talebini (f;) karsilamak tizere kullanilmaktadir!. Ekonomide n sayida sektoriin oldugu
durumda i sektoriiniin tiriinlerinin dagilimi agagidaki gibi ifade edilebilir:

xp=zp+ otz t zin + fi = Xjozi + i @

(1) numarali esitlik her bir sektdr i¢in ayr1 ayr1 yazilarak (2) numarali denklem sistemi
olusturulabilmektedir:

Xy = 211+"'+le+"'+21n+f1
Xi = ZL'1+"'+Zij+'"+Zin +fl (2)
Xp = Zmtortzgtet gty

Bu durumda model; n sayida bilinmeyenli n tane dogrusal denklemden olugsmakta ve
matris notasyonu ile denklem (3)’deki gibi ifade edilebilmektedir:

x=Zi+f ®)

(3) numarali denklemde verilen X, Z ve f sirastyla; tiretim diizeyi, ara mal kullanimlari
ve nihai talebi ifade etmektedir:

Z11 - Zin fi
: E]Wf:[i] Q)]

Zni - Znn

X1

X = ,Z =

Xn

Calismada ele alinan 15 alt sektor i¢in Girdi-Cikt1 analizinde kullanilmak {izere
OECD verilerinden yararlanilarak Tablo 1°deki gibi bir akim tablosu hazirlanmustir. (2)
numarali denklem sisteminde (f;) ile ifade edilen nihai talep; Tablo 1°de goriildigi gibi,

Y ivej alt indisleri; sektorleri ifade etmektedir.
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hane halki talebi (c;), kamu harcamalari (g;), yatirim amagh alimlar (i;) ve ihracattan (e;)
olusmaktadir. Emege yapilan 6demeler ([;), sermayeye yapilan 6demeler (k;) olmak iizere;
toplam katma deger (n;); emek ve sermayeye yapilan 6demeler toplamindan olugmaktadir
(n;= L;+ k;). m;; her bir sektoriin ithalatini ifade etmektedir.

Leontief iiretim fonksiyonu temelinde girdi katsayilar matrisi her bir sektor icin
asagidaki sekilde hesaplanmaktadir:
®)

a; ji= x_
J
Girdi katsayilar matrisi; sektér girdi ve ¢iktilar1 arasindaki sabit iligkiyi
yansitmaktadir. S6z konusu katsayilar kullanilarak (2) numarali denklem asagidaki denklem
sistemi yoluyla yeniden ifade edilebilmektedir:

xl = allxl+"'+a1iXi+"'+a1nxn+f1
i = ApXp+eotapX ot Ak + i (6)
Xp = ApiXp F o apiXi o F appxn + fy

A; girdi katsayilar matrisini, I; birim matrisi gostermek lizere n * nlik denklem
sistemi (7) numarali esitlige indirgenmektedir:

I-Ax=f 0]

Bu durumda x ¢ikt1 vektorii girdi katsayilarindan tiiretilen ters Leontief matrisi (L)
(Leontief Inverse) ile nihai talebe gore belirlenmektedir:

x=I-A)"f =Lf (8)

Bu baglamda; (8) numarali denklem kullanilarak her sektoriin nihai talebinde
meydana gelecek degisikliklerin ekonomiyi ne sekilde etkileyecegi hesaplanabilmektedir.

3. Analiz Bulgulari: Carpanlarin Hesaplanmasi

Caligmanin bu boliimiinde Tiirkiye’deki imalat sanayi sektoriiniin ekonomik etkileri
alt sektorler de dikkate alinmak suretiyle detayli bir sekilde analiz edilmistir. Basit ¢ikti
carpan1 hesaplanirken hane halkinin digsal oldugu modellerden yararlanilmaktadir. Basit
¢ikt1 carpani; bir birimlik talep artisinin ¢ikti iizerinde olusturacagi dogrudan ve dolayl
etkilerin hesaplanmasina yardimci olmaktadir. Hane halkinin digsal oldugu durum igin
tiiretilen ters Leontief matrisinden yararlanilarak ¢ikti iizerindeki degisimler (8) numaral
esitlikten tiiretilen (Ax = LAf) formiilii araciligiyla hesaplanmaktadir. ilgili alt sektorlerin
basit ¢ikti garpani ise m; = i'Ax(j) = XL, l;; formiiliinden yararlanilarak hesaplanmustir.
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Tablo: 1
Tiirkiye Ekonomisi 2015 Yii Akim Tablosu

Uretim Faaliyetleri Nihai Talep Toplam Cikt1
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15 (x)
1 Z11 Z12 Zy Z14 Z15 Z16 Zy Z18 Z19 Z110 Z111 Z112 Z113 Z114 Z115 (5] iy 91 € EST
2 22 Z22 Z23 Z24 225 Z26 Z27 Z2g Z29 Z210 Zo11 2212 Z213 Z214 2215 C i 92 € X3
3 Z31 Z3 Z33 Z34 Z35 Z36 Z3 4 Z39 Z310 2311 Z31, Z31. Z314 Z315 C3 iy g3 €3 X3
4 Zy Zy; Zy3 Z4g Z45 Zae Zy; Zys Zyo Z410 Z411 Z41, Zy3. Zy14 Z415 Cy Iy ga €4 X4
5 2Zs1 Zsy Zs3 Zs4 Zss Zs6 Zs57 Zsg Zsg Z510 Z511 Zs12 Z513 Zs14 Zs15 Cs is s es Xs
6 Z61 Zs; Ze3 Ze4 Z6s Ze6 Zg Zg Zeo Z610 Z611 Ze1. Ze1. Z614 Z615 Ce g s €6 X6
Uretim 7 Z7 272 273 274 275 Z76 277 Z78 Z79 2710 2711 2712 Z713 2714 2715 C7 1:7 97 €z X7
Faaliyetleri 8 Zgy Zgp Zg3 Zg4 Zgs Zge Zg7 Zgg Zg9 Zg10 Zg11 Zg12 Zg13 Zg14 Zg15 Cg l'B s €g Xg
9 Zgy Zg92 Zy Zog Zgs Zgg Zg: Zog Zg9 Z910 Zo11 Z912 Z913 Z914 Z915 Co lg 9o €y X9
10 Z101 Z102 Z103 Z104 Z105 Z106 Z107 Z108 Z109 Z1010 Z1011 Z1012 Z1013 21014 Z1015 C10 i10 9o €19 X10
11 2111 2112 Z113 Z114 2115 Z116 2117 Z118 Z119 Z1110 21111 Z1112 Z1113 Z1114 Z1115 11 i1y 9u €11 X1
12 Z121 Z122 Z12 Z124 Z125 Z126 Zy, Z128 Z129 Z1210 Z1211 Z1212 21213 Z1214 Z1215 C12 i 91 €12 X12
13 Z131 2132 Z133 Z134 Z135 Z136 Z137 Z138 Z139 Z1310 Z1311 21312 Z1313 21314 21315 C13 i13 913 €13 X13
14 Zya1 2142 Z143 Z144 Z145 Z146 Z147 Z148 Z149 Z1410 Z1411 Z1412 Z1413 Z1414 Zya15 Cia l1q J1a €14 X14
15 Z151 Z152 Z35; Z154 Z155 Z156 Z35 Z158 Z159 Z1510 Z1511 Z1512 Z1513 Z1514 Z1515 G5 iys 915 €1s X15
Odeme Emek L L, [ Ly ls lg l; lg [ Ly Ly Ly, s Ly bs L L lg lg L
Faaliyetleri Sermaye ki k, k ky ks ke k kg ko k1o kyy ki, ki3 ki kys ke k; kg kg K
Ithalat my m my my ms me m m, mgy myg my my, mys myy mys me | my | mg | mg M
Toplam Cikt1 (x') X X3 X3 X4 Xs Xg X7 Xg Xq Xig X114 X1z X13 X14 X15 C I G E X
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Teknik katsay1 matrisinin hesaplanmasinda hane halki iktisadi birimi kapali olarak
ele alindiginda ise; uyarilmis etkileri de iceren toplam ¢ikti ¢arpami degerine

ulasilabilmektedir. Basit ¢ikti carpanlari ve benzer sekilde hesaplanan (m; = i'AX(j) =

iy ;) toplam ¢ikt1 garpanlar1 degerleri her bir sektor i¢in Tablo 2’de verilmistir.

Tablo: 2
Sektorlere Gore Cikt1 Carpanlari
Sektorler Basit Cikt1 Carpani Toplam Cikti Carpam
Guda Sektorii 2,48 5,87
Tekstil Sektorii 2,35 7,10
Agag Uriinleri Sektorii 2,46 6,19
Kagit Uriinleri Sektérii 2,49 6,78
Komiir ve Petrol Uriinleri Sektorii 2,69 5,62
Kimyasal Uriinler Sektorii 2,39 6,03
Plastik Uriinleri Sektrii 2,51 6,59
Metalik Olmayan Mineral Uriinleri Sektorii 2,24 6,28
Ana Metal Sektorii 2,91 6,52
Fabrikasyon Metal Uriinleri Sektorii 2,43 7,05
Bilgisayar vb. Uriinler Sektorii 2,26 6,57
Elektrikli Techizat Sektorii 2,77 6,82
Diger Makine ve Teghizat Sektorii 2,50 6,87
Ulagim Araglari imalat1 Sektorii 2,60 6,75
Diger imalat Uriinleri Sektorii 2,30 7,52

Tablo 2’nin isaret ettigi gibi talepteki pozitif yonlii degisimler dogrudan ve dolayli
etkiler dikkate alindiginda toplam ¢ikti diizeyindeki artis1 en fazla ana metal sektorii
kanaliyla saglayacaktir. Bu sektorii; elektrikli techizat sektorii ve ulasim araglart imalati
sektorii izlemektedir.

Hane halkinin kapali oldugu modelden tiiretilen toplam c¢ikti1 ¢arpanlari dikkate
alindiginda ise; bulgularin farklilagtig1 gézlemlenmektedir. Buna gére talep kanaliyla toplam
¢ikt1 {izerinde en fazla artig yaratan sektorler; diger imalat iiriinleri, tekstil ve fabrikasyon
metal triinleri sektorleridir.

Ikinci asamada emek gelirleri carpanlar1 hesaplanmistir. h’; hane halkimn
icsellestirildigi teknik katsayr matrisindeki hane halki satirini gostermek iizere, dogrudan ve
dolayli etkileri iceren basit gelir carpant m(h); = XL, ayiq,l;; formiiliinden
yararlanilarak; dogrudan, dolayli ve uyarilmig etkileri igeren toplam gelir carpani ise;
m(h); = ntt anﬂyil_i ; formiiliinden yararlanilarak hesaplanmustir. Talepteki pozitif yonlii
degisimlerin hane halki geliri {izerindeki etkisini gdsteren basit ve toplam emek geliri
carpanlar1 Tablo 3’de 6zetlenmistir.

Herhangi bir sektoriin iirettigi mala olan nihai talepteki bir birimlik degisikligin o
sektoriin ¢iktr diizeyinde kendisine denk bir baslangi¢ etkisi yaratacagi agiktir. Bununla
birlikte, s6z konusu ¢ikt1 artis1 o sektdrde calisanlara yapilan 6demeler lizerinde de artig
yaratacaktir (Miller & Blair, 2009: 252). Bu nedenle gelir carpanlar1 hesaplanirken, birinci
ve ikinci tip gelir carpanlarindan siklikla yararlanilir. Birinci tip gelir ¢arpani; basit emek
ity anailij _

geliri carpaninin emek gelirleri tizerindeki ilk etkiye oranlanmasi (m(h)j- ==
n+1,j

‘T(—h)’) ile hesaplanmakta ve dogrudan ve dolayl etkileri yansitmaktadir. ikinci tip gelir
n+1,j
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carpant ise; toplam emek geliri ¢carpaninin emek geliri lizerindeki ilk etkiye oranlanmast

n+1 7
Yiz1 Ant1ilij

m(h)j, . o . .
(m(h)y = ) ) ile hesaplanmakta ve uyarilmig etkileri de igermektedir.
an+1,j an+1,j
Tablo: 3
Sektorlere Gore Emek Geliri Carpanlari
Sektirler Basit Gelir Carpami_| Toplam Gelir Carpam1_| 1. Tip Gelir Carpam | 2. Tip Gelir Carpam
Gida Sektorii 0,29 0,68 2,28 537
Tekstil Sektorii 0,40 0,95 2,12 4,99
Agag Uriinleri Sektorii 0,32 0,75 2,46 5,79
Kagt Uriinleri Sektorii 0,37 0,86 2,41 5,68
Komiir Ve Petrol Uriinleri Sektorii 0,25 0,59 11,04 26,03
Kimyasal Uriinler Sektorii 0,31 0,73 2,55 6,00
Plastik Uriinleri Sektrii 0,35 0,82 2,53 5,96
Metalik Olmayan Mineral Uriinleri Sektorii 0,34 0,82 2,02 4,75
Ana Metal Sektorii 0,31 0,73 4,18 9,85
Fabrikasyon Metal Uriinleri Sektorii 0,39 0,93 1,82 4,28
Bilgisayar vb. Uriinler Sektorii 0,37 0,87 2,04 4,81
Elektrikli Teghizat Sektorii 0,35 0,81 3,08 7,26
Diger Makine ve Teghizat Sektorii 0,37 0,88 2,10 4,94
Ulagim Araglari imalat1 Sektorii 0,35 0,83 2,65 6,24
Diger Imalat Uriinleri Sekt®rii 0,45 1,05 1,75 4,11

Tablo 3’de goriildiigii gibi talep artis1 kaynakli hane halk: gelirlerinde artis dogrudan
ve dolayli etkilerin dikkate alindigt durumda en fazla; kdmiir ve petrol {irlinleri, ana metal
ve elektrikli techizat sektorlerinde gerceklesmektedir. Uyarilmig etkilerin g6z {iniine

alimmasi durumunda da sonuglar benzerdir.

Ucgiincii asamada nihai talepteki degisimlerin sermaye gelirleri iizerindeki etkisi ele
alinmigtir. ¢’; hane halkinin igsellestirildigi teknik katsayi matrisine ek olarak sermaye geliri
satirint gostermek tizere, dogrudan ve dolayli etkileri iceren basit katma deger ¢arpant
m(c)j = XiL1 An41,li; formiiliinden yararlanilarak; dogrudan, dolayli ve uyarilmus etkileri

iceren toplam sermaye geliri garpani ise; Mm(c); = Yt an+1’il_i ;  formiiliinden
yararlanilarak hesaplanmistir. Bulgular Tablo 4’de 6zetlenmistir.

Tablo: 4
Sektorlere Gore Sermaye Geliri Carpanlari

Sektorler Basit Gelir Carpam | Toplam Gelir Carpam | 1. Tip Gelir Carpam | 2. Tip Gelir Carpam
Gida Sektorii 0,67 1,59 511 12,14
Tekstil Sektorii 0,52 1,80 3,54 12,31
Agag Uriinleri Sektorii 0,63 1,64 3,61 9,39
Kagit Uriinleri Sektorii 0,58 1,74 3,55 10,60
Komiir ve Petrol Uriinleri Sektorii 0,58 1,37 6,68 15,85
Kimyasal Uriinler Sektrii 0,61 1,59 3,01 7,92
Plastik Uriinleri Sektorii 0,58 1,68 3,70 10,80
Metalik Olmayan Mineral Uriinleri Sektérii 0,59 1,69 2,52 7,16
Ana Metal Sektorii 0,61 1,58 4,84 12,65
Fabrikasyon Metal Uriinleri Sektérii 0,54 1,80 2,84 9,38
Bilgisayar vb. Uriinler Sektorii 0,58 1,75 2,69 8,10
Elektrikli Teghizat Sektorii 0,58 1,67 5,10 14,79
Diger Makine ve Teghizat Sektorit 0,56 1,75 3,20 9,92
Ulagim Araglar1 imalati Sektorii 0,57 1,69 391 11,66
Diger imalat Uriinleri Sektorii 0,50 1,91 3,33 12,77

Emek gelirlerine benzer sekilde sermaye gelirleri i¢in de birinci ve ikinci tip
carpanlarin hesaplanmasi gerekmektedir. Nihai talebin sermaye gelirleri lizerindeki etkisi
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n
kullanilarak birinci tip sermaye geliri garpani; (m(c)} = Z"Z%H'L 4= ;n(c)’ ) formiilii ile,
n+1,j n+1,j
nHLG T mey ‘
Lizy Gniailij _ O ) formiilii ile hesaplanmustir. Elde
An+1,j An+1,j

ikinci tip gelir ¢arpan ise; (m(c)y =

edilen sonuglar Tablo 4’de verilmistir.

Tablo 4’de goriildiigi gibi talep artis1 kaynakli sermaye gelirlerinde artig dogrudan
ve dolayl etkilerin dikkate alindigr durumda en fazla; kdmiir ve petrol iiriinleri, gida ve
elektrikli techizat sektorlerinde gerceklesmektedir. Uyarilmis etkiler de dikkate alindiginda
ise; komiir ve petrol tirlinleri sektoriinii; elektrikli techizat ile diger imalat tirlinleri sektorleri
izlemektedir.

Tablo: 5
Sektorlere Gore Katma Deger Carpanlari
Sektorler Basit Gelir Carpam1 | Toplam Gelir Carpam_| 1. Tip Gelir Carpam_| 2. Tip Gelir Carpam
Gida Sekt6rii 0,96 2,27 3,72 8,81
Tekstil Sektorii 0,92 2,76 2,74 8,18
Agag Uriinleri Sektérii 0,95 2,39 3,12 7,86
Kagit Uriinleri Sektérii 0,95 2,60 3,00 8,23
Koémiir ve Petrol Uriinleri Sektorii 0,83 1,96 7,58 17,94
Kimyasal Uriinler Sektorii 0,92 2,33 2,84 7,21
Plastik Uriinleri Sektorii 0,92 2,50 3,15 8,52
Metalik Olmayan Mineral Uriinleri Sektorii 0,94 2,50 2,31 6,14
Ana Metal Sektorii 0,91 2,31 4,59 11,62
Fabrikasyon Metal Uriinleri Sektorii 0,94 2,73 2,30 6,68
Bilgisayar vb. Uriinler Sektorii 0,95 2,61 2,40 6,59
Elektrikli Teghizat Sektorii 0,92 2,49 4,10 11,06
Diger Makine ve Teghizat Sektorii 0,94 2,63 2,65 7,43
Ulasim Araglar1 imalat1 Sektorii 0,92 2,52 3,31 9,05
Diger Imalat Uriinleri Sektérii 0,94 2,96 2,33 7,32

Son asama da ise; nihai talepteki degisimlerin toplam katma deger tizerindeki etkileri
analiz edilmistir. v'; hane halkinin i¢sellestirildigi teknik katsay1 matrisine ek olarak katma
deger satirin1 gostermek lizere, dogrudan ve dolayli etkileri igeren basit katma deger ¢arpani
m(v); = X1y Ayiq,lij formiiliinden yararlamlarak; dogrudan, dolayli ve uyarilmis etkileri
igeren toplam katma deger carpani ise; m(v); = S il ; formiiliinden yararlanilarak
hesaplanmuigtir.

Emek ve sermaye gelirlerini kapsayan toplam katma degere iligkin birinci tip katma
deger carpani; basit katma deger ¢arpaninin ve katma deger {lizerinde yaratilan baslangic
n
. r iLij i\ Co
etkisine oranlanmasi (m(v)} = i iy _ ), ) ile hesaplanmaktadir. Tkinci tip katma
An41,j An+1,j

deger carpani ise; toplam katma deger ¢arpaninin ve katma deger lizerinde yaratilan

n+1 T
Yiz1 An+ailij

rTl(h)j-) yoluyla elde edilmektedir.

an+1,j an+1,j
Birinci tip katma deger ¢arpani dogrudan ve dolayli etkileri igerirken, ikinci tip katma deger
carpani uyarilmis etkileri de dikkate almaktadir. Bulgular Tablo 5’de 6zetlenmistir.

baslangig etkisine oranlanmasi (m(h) =

Talep artis1 kaynakli toplam katma degerde artis dogrudan ve dolayli etkilerin dikkate
alindigr durumda en fazla; komiir ve petrol iriinleri, ana metal ve elektrikli teghizat
sektorlerinde gerceklesmektedir. Uyarilmis etkilerin goz iiniine alinmasi durumunda da
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sonuclar benzerdir. Toplam katma degerden elde edilen bulgularin emek gelirleri
sonuglarina paralel nitelikte olmasi dikkat cekmektedir.

4. Sonug ve Degerlendirme

Uretim artisinin saglanmasi iilkelerin en temel makroekonomik hedeflerinden birini
teskil etmektedir. Bu baglamda uygulanan kamu ekonomi politikalar1 dncelikli olarak iiretim
ve gelir artisini saglayacak sekilde belirlenmeye calisilmaktadir. Hangi sektorler kanaliyla
ekonomide daha giiclii etkiler yaratilabildiginin tespiti 6nem arz etmektedir. Yaygin etkiler
yaratan sektorlere yapilan kamu yatirimlarimin arttirilmasi, bu sektorlerin vergi tesvik
politikalar1 ile desteklenmesi ve bu sektdrlere yapilan 6zel yatirimlarin 6zendirilmesi vb.
politikalarin iktisadi bilylime {izerinde de olumlu yonde etkilerde bulunacag agiktir.

Literatiirde ekonominin arz yanina odaklanarak sektor analizine yer veren ¢aligmalar
genel olarak sanayi sektorliniin ekonomideki kilit sektorlerden biri  oldugunu
desteklemektedirler. Bununla birlikte imalat sanayi sektoriine 6zel olarak odaklanarak alt
sektorlerin yarattigi yaygin etkileri irdeleyen giincel nitelikte bir ¢alismanin olmamasi,
konunun tarafimizca ele alinmasinin temel gerekgesidir. 2015 yili Girdi-Cikt1 tablolar
verilerinden hareketle bu ¢aligmanin ortaya koydugu temel bulgular; (i) talep kaynakli
uyarilmis etkilerin dikkate alinmasinin etkilerin biyiikliigii tizerinde sonuglar1 degistirecek
nitelikte onemli degisikliklere neden oldugu, (ii) uyarilmig etkilerin dikkate alinmasi
durumunda; komiir ve petrol iriinleri, elektrikli techizat ve diger imalat {irlinleri
sektorlerinin sermaye gelirleri tizerinde en fazla etkiyi yarattigi, (iii) emek gelirleri ve toplam
katma deger agisindan ise; komiir ve petrol irlinleri, ana metal sektorii ve elektrikli teghizat
sektorlerinin en giiglii etkiler yaratan sektdrler oldugu yoniindedir. S6z konusu bulgularin,
ozellikle Tiirkiye gibi gelismekte olan iilkelerde biiyiik 6nem arz eden kamu politikalarinin
belirlenmesinde yol gosterici nitelikte olabilecegi diistiniilmektedir.
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Ek: 1

imalat Sanayi Alt Sektorleri ve Simflandirilmasi

ISIC Rev. 4 flandirmasi

Cal da Hangi Alt Sektorde Yer Aldig

C10. Gida iiriinlerinin imalat1

C11. igeceklerin imalat:

C12. Tiitiin tiriinleri imalat1

Guda sektorii

C13. Tekstil iiriinlerinin imalat:

C14. Giyim esyalarmnin imalati

C15. Deri ve ilgili {irinlerin imalat1

Tekstil sektorii

C16. Agag, agag iiriinleri ve mantar iiriinleri imalat1 (mobilya harig); saz, saman ve benzeri
malzemelerden oriilerek esyalarin imalatt

Agag tiriinleri sektorii

]

C17. Kagit ve kagit iirlinlerinin imalati

C18. Kayitli medyanin basilmasi ve ¢ogaltilmas:

Kagit diriinleri sektorii

C19. Kok komiirii ve rafine edilmis petrol iiriinleri imalat

KOmiir ve petrol iiriinleri sektorii

I

C20. Kimyasallarin ve kimyasal tiriinlerin imalat1

C21. Temel eczacilik tiriinlerinin ve eczaciliga ait malzemelerin imalati

Kimyasal tiriinler sektorii

C22. Kauguk ve plastik iiriinlerin imalat

Plastik tiriinleri sektorii

C23. Diger metalik olmayan mineral iiriinlerin imalat1

Metalik olmayan mineral {iriinleri sektorii

C24. Ana metal sanayii

Ana metal sektorii

C25. Makine ve techizat harig, fabrikasyon metal tiriinleri imalati

Fabrikasyon metal tiriinleri sektorii

C26. Bilgisayarlarin, elektronik ve optik iiriinlerin imalat:

Bilgisayar vb. iiriinler sektorii

C27. Elektrikli teghizat imalat:

Elektrikli techizat sektorii

C28. Bagka yerde siniflandirilmamis makine ve techizat imalat

Diger makine ve techizat sektorii

C29. Motorlu kara tagity, treyler (rémork) ve yari treyler (yari rtémork) imalati

C30. Diger ulagim araglarmnin imalati

Ulasim araglar1 imalat1 sektori

C31. Mobilya imalat1

C32. Diger imalatlar

C33. Makine ve donanimlarin kurulumu ve onarimi

Diger imalat iiriinleri sektorii

Not: ISIC Rev. 4 sektor suniflandirmasindan yararlanilarak olugturulmustur.
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Oz

Ozellikle Ikinci Diinya Savasindan sonra dis ticaretin serbestlesmesi ¢abalar1 artmistir. Bu
cabalar kiiresel ve bolgesel cabalar olarak ikiye ayrilabilir. Kiiresel ¢abalar, Gliimriik Tarifeleri ve
Ticaret Genel Antlasmasi (GATT) ve ardindan kurulan Diinya Ticaret Orgiitii (WTO) ile
verilmektedir. Bolgesel cabalari ise, Tercihli Ticaret Anlagmalari (TTA), Giimriik Birlikleri (GB) ve
ozellikle son dénemde yaygin olan Serbest Ticaret Anlagsmalari (STA) temsil etmektedir. Tiirkiye
1980°li y1llardan itibaren benimsedigi “ihracata dayal: biiyiime modeli” kapsaminda hem kiiresel hem
de bolgesel gabalarin iginde yer almistir. Bolgesel ¢abalar dzelinde bakildiginda Tiirkiye’nin temelde
iki amacgla STA imzaladig1 goriilmektedir. Birincisi; {iriinlerini satacak yeni pazarlar bulmak ve dig
ticarette iilke ¢esitlendirmesine gitmek; ikincisi ve asil neden ise, Tiirkiye’nin Avrupa Birligi (AB)’nin
GB’ne dahil olmast nedeniyle, AB’nin dis ticaret politikasini uygulama yiikiimliliigadiir. Tirkiye
2018 yilina kadar otuz yedi adet STA imzalamustir. Bu anlagmalardan yirmi adedi yiiriirliikte
bulunmaktadir. imzalanan STA’larin on bir tanesi, imzaci iilkelerin AB iiyesi olmalar1 nedeniyle
feshedilmistir. Miizakereleri tamamlanmig ancak iilkelerin i¢ onay siirelerinde bulunan bes adet STA
bulunmaktadir. Bu ¢alismada; Tiirkiye’nin imzaladigi STA’larin taraf {ilkelerle olan ticareti {izerine
etkileri, 1980-2017 dénemi igin iki yanli dis ticaret verileri, ihracat ve ithalat biiylime hizlari, bilateral
yogunlagma endeksi, sektorel-bilatarel ticaret yogunlagma endeksi (SBT) ve agiklanmis karsilagtirmali
iistiinlik endeksi (RCA) kullanilarak analiz edilmis ve bulgular dig ticaret politikasi agisindan
degerlendirilmistir.

Anahtar Sozciikler : Serbest Ticaret Antlasmalari, Dis Ticarette Ulke Cesitlemesi, Dis
Ticaret, Ekonomik Biitiinlesmeler.

1. Giris

Ikinci Diinya Savasindan 6nce var olan korumaci dis ticaret politikalar1, kiiresellesme
olgusunun da etkisiyle yerini agirlikli olarak dis ticaretin serbestlestirilmesi yoniinde politika
uygulamalarina birakmustir. Uluslararasi ticaretin serbestlestirilmesi yoniindeki bu ¢abalar
merkezi organizasyonlar tarafindan gerceklestirilen kiiresel ¢abalar ve bir veya birkag iilke
tarafindan olusturulan bolgesel ¢abalar olarak ikiye ayrilabilir. Kiiresel ¢abalar, 1947 yilinda
kurulan Giimriik Tarifeleri ve Ticaret Genel Antlasmast (GATT) ve ardindan GATT ’1in daha
kurumsal bicimi olarak olusturulan Diinya Ticaret Orgiitii (WTO) ile verilmektedir. Bolgesel
cabalar ise; bolgesel biitiinlesme asamalari olarak sirastyla, Tercihli Ticaret Anlagmalari
(TTA), Serbest Ticaret Anlasmalari (STA), Giimriik Birlikleri (GB), Ortak Pazar ve iktisadi
Birlikler olarak siralanabilir.

Gilintimiizde bolgesel biitiinlesmelerin en fazla tercih edileni Serbest Ticaret
Anlagmalaridir (STA). WTO verilerine gore, diinya genelinde sonradan katilimlarla birlikte
iki yiiz kirk sekiz adet STA yiiriirliktedir (WTO, 2017). Tarihteki ilk STA ise, EFTA
iilkeleri tarafindan 1960 yilinda Stockholm S6zlesmesi ile kurulmustur.

Serbest ticaret anlagmalari, iki ya da daha fazla iilke arasinda ticaret engellerinin
ortadan kaldirilarak, taraflar arasinda bir serbest ticaret alan1 olugsmasini saglayan ancak taraf
iilkelerin iiye olmayan {igiincii iilkelerle ticaretinde bireysel diizenlemelerini siirdiirmelerine
izin veren anlagmalar olarak tanimlanabilir (Pmnar vd., 2013: 2). Biitiinlesmenin bu
asamasinda Tlye tilkeler arasinda ftretim faktorlerinin serbest dolasimi miimkiin
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olmamaktadir. Ayrica ekonomi politikast ve kurumlarin uyumlastirilmas: da s6z konusu
degildir. Giimriik birliginden farkli olarak STA’da iigiincii lilkelere karsi ortak bir giimriik
tarifesi uygulanmamaktadir. Buna ek olarak giimriik birliginde serbest dolasim maddesi
mevcut iken, STA’da mense kurallart gegerlidir (Aynaci, 2015: 10).

Bolgesel cabalar genel kaniya gore, dis ticareti serbestlestirici etki yapmaktadir.
Jeffrey Frankel ve Shang-Jin Wei tarafindan “Agik Bolgesellesme” kavrami tanimlanmustir.
Bu kavrama gore, bolgesel ekonomik biitiinlesmelerin disinda kalan tilkeler bu durumun
dezavantajlarindan ve ticaret saptirict etkilerinden etkilenmemek igin bloga dahil olan
tilkelerin dis ticareti serbestlestirme adina attiklar1 adimlar takip etmektedirler (Frankel &
Wei, 1998: 3).

Bu diisiincenin aksine, bdlgesel biitiinlesmelerin dig ticareti serbestlestirmek yerine
kutuplasmaya neden olacagini savunan goriisler de vardir. Bolgesel ekonomik
biitiinlesmelerin diginda kalan iilkeler kendi bolgesel ekonomik biitiinlesmelerini kurarak,
kiiresel ticaret i¢inde farkli bloklarin olugsmasina, dolayistyla kutuplagmaya neden olabilirler
(Balkir, 2010: 117).

Son dénemde en yaygin olarak uygulanan bolgesel biitiinlesmeler STA ’lardir.
Yiriirlikte olan ve goriismeleri siirmekte olan belli bagli STA’lar, EFTA (Avrupa Serbest
Ticaret Bolgesi), NAFTA (Kuzey Amerika Serbest Ticaret Anlagmasi), FTAA (Amerika
Kitas1 Serbest Ticaret Bolgesi), ASEAN (Giineydogu Asya Ulkeleri Toplulugu), SADC
(Giiney Afrika Kalkinma Toplulugu), TPP? (Trans Pasifik Yatinm ve Ticaret Ortakligi),
TTIP (Transatlantik Yatirnm ve Ticaret Ortakligi) ve APEC (Asya-Pasifik Ekonomik
Isbirligi) dir.

Glinimizde STA’larin  yaygin olarak tercih edilmesinin ¢esitli nedenleri
bulunmaktadir; Genel anlamda ekonomik biitiinlesmeler, 6zelde STAlar, tilkeler arasindaki
ticaretin serbestlestirilmesi i¢in bir arag olarak goriilmektedir. Bunun kurumsal ayaklari olan
GATT ve WTO’nun diinya ticaretini serbestlestirmede yetersiz kaldigi diisiincesi STA’lar1
artirict etki yapmustir. Doha Kalkinma Turunda yaganan tikanikligin, turun ¢ok tarafli
olmasina baglanmasi da ilkeleri STA yoluyla tikanikliklar1 agma yoluna yoneltmistir
(Foxley, 2010: 10). Ayrica, STA’lar WTO’nun “En Cok Kayrilan Ulke” (Most Favoured
Nation) kuralinin temel istisnasidir. Bu istisna STA imzalanmasini artirict etki yapmaktadir.
Diger bir neden; 6zellikle ABD ve AB gibi gelismis iilkelerin, diinya ticaretinde s6z sahibi
olmaya baglayan Cin, Hindistan vb. gelismekte olan iilkeleri engellemek ve giivenli bir
ticaret alani olusturmak amaciyla STA yapmaya yonelmeleridir (Krugman, 1991: 31-32).
STA’lar sadece mal ve hizmet ticareti ya da yabanci yatirimlari arttirmak icin degil ayni
zamanda bilim ve teknoloji, turizm, rekabet politikasi, yaymcilik vb. alanlarda ortak kurallar
koymak i¢in de imzalanmaktadir (Urata, 2002: 24). Bu nedenler arasina, bazi iilkelerin

8 TPP ve TTIP miizakereleri ABD Baskani Donald Trump 'm etkisiyle kesintive ugramisti: TPP, ABD disindaki
iilkelerin ¢abasi ile imzalanmisken, TTIP nin durumu belirsizligini korumaktadir.
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kiiresellesmenin getirdigi zorlu rekabet sartlarindan korunmak ve iiretim maliyetlerini
azaltmak amaciyla STA’lara yonelmesi de eklenebilir.

Bu c¢aligmanin temel amaci; Tirkiye’nin imzaladigi STA’larin genel olarak dis
ticaretine ve Ozel olarak da anlagma imzaladig: iilkelerle iki yanli ticaretine etkilerini
sektorel diizeyde incelemektir. Bu amaci ulagmak icin, aragtirma asagidaki sorular 1s18inda
gerceklestirilmistir; Tiirkive neden STA imzalamaktadir? Tiirkiye hangi iilkelerle STA
imzalamigtir? Ulke tercihini belirleyen faktorler nelerdir? Imzalanan STA lar Tiirkiye nin
s0z konusu iilkelerle olan dis ticaret hacmini ve yogunlasmasini artirmis midwr? Tiirkiye STA
imzalayarak dis ticaretinde iilke ¢esitlendirmesi saglayabilmis midir? STA larin sektorel
bazda Tiirkiye nin dis ticaretine ne gibi etkileri olmustur?

Calismanin temel motivasyonunu olusturan bu sorular incelenirken, dis ticaretin
yapisini ve rekabet giiclinii 6lgmeye yonelik olarak, bilateral yogunlasma endeksi, sektorel-
bilatarel ticaret yogunlasma endeksi (SBT) ve agiklanmis karsilastirmali iistiinliik endeksi
(RCA) gibi farkli dis ticaret endekslerinden yararlanilmustir.

Literatiirde Tirkiye nin imzaladigr STA’lar ile ilgili birgok ¢aligma bulunmaktadir
(Kogtiirk & Kocaefe, 2014; Atilgan & Kanat, 2007; Dogan & Uzun, 2014; Eren, 2013).
Ayrica bu calismada yer alan dig ticaret endekslerinin, Tiirkiye’nin dis ticaret yapisini ve
farkli iilkelerle rekabetini incelemek ve karsilagtirmak amaciyla yapilan calismalar da
bulunmaktadir. (Car & Ozgalik, 2013; Berk & Bal & Ugum, 2016; Sahinli, 2011; Erlat &
Erlat, 2005; Seymen, 2009). Literatiirde bu ¢aligmanin igerigine en yakin ¢aligma 2012-2016
yillarin1 kapsayacak sekilde sadece agiklanmis karsilastirmalr distiinliikler (RCA) endeksi
kullanilarak yapilmigtir (Kalayci, 2017). Bu c¢aligmayi literatiirdeki diger ¢aligmalardan
farklilagtiran, Tiirkiye’nin imzaladigi STA’lart 1992-2017 donemi i¢in ihracat ve ithalat
biiyiime hizlari, bilateral yogunlagma endeksi, sektorel-bilatarel ticaret yogunlagsma endeksi
(SBT) ve agiklanmig karsilagtirmali {istiinliik endeksi (RCA) gibi farkli endekslerle hem
sektorel hem de bilateral iilke diizeyinde inceliyor olmasidir.

Caligmanin birinci boliimiinde; Tirkiye’nin STA imzalama nedenleri ve hangi
iilkelerle imzaladig1 arastirilmustir. ikinci béliimde ise, Tiirkiye nin imzaladig1 STA larin dis
ticaret etkilerini gozleyebilmek amaciyla taraf iilkelerle ticaretinin biiylime oranlari,
yogunlasma oranlar1 ve iki yanli sektorel ticaret yapisi analiz edilmistir. Elde edilen bulgular
1s181nda ¢aligsmanin sonug kisminda politika dnerilerine yer verilmistir.

2. Tiirkiye’nin Serbest Ticaret Anlagsmalari

Bilindigi gibi Tiirkiye, 24 Ocak 1980 tarihinde alinan “Istikrar Kararlar1” ile ithal
ikameci biiyiime modelinden, ihracata dayali biiyiime modeline gegis yapmstir. Ekonomik
biiylimenin itici gliciiniin ihracat olmasi, Tiirkiye’yi hem farkli ve dis rekabete acik tiriinler
iiretme hem de tirettigi {irlinleri satabilecegi yeni pazarlar bulma arayisina itmistir.

Tiirkiye’nin STA imzalama nedenlerine bakildiginda her disa agilan gelismekte olan
iilkede oldugu gibi, yeni pazarlar edinme baska bir ifadeyle dis ticarette {ilke
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¢esitlendirmesini gitme amaci ilk sirada yer almaktadir. Diger bir neden ve Tiirkiye
acisindan daha 6nemli olani ise, Tiirkiye’nin AB’nin GB’ne dahil olmasi nedeniyle, AB’nin
STA imzaladig iilkelerle benzer anlagmalart imzalamak zorunlulugudur (Ates, 2017: 31-
32).

Tiirkiye ilk STA’sin1 10.12.1991 tarihinde EFTA# iilkeleri ile imzalamistir. Bu STA
Tirkiye nin tiriinlerini satacak yeni pazarlar bulmak ve dis ticarette iilke ¢esitlendirmesine
gitmek i¢in imzaladid1 ilk ve son STA’dir. Diger tim STA’lar AB’nin taraf iilkelerle STA
miizakerelerine baglamasindan sonra imzalanmugtir.

Tiirkiye ile AB arasinda Giimriik Birligini kuran 1/95 sayili Tirkiye-Avrupa
Toplulugu Ortaklik Konseyi Karar1 (16. madde) uyarinca Tiirkiye’nin AB’nin ortak ticaret
politikasina uyma zorunlulugu bulunmaktadir. Bu nedenle GB disindaki iilkelere yonelik
AB’nin tercihli ticaret sistemi iistlenilmistir (Eren, 2013: 30). Bu kapsamda Tiirkiye, AB’nin
tercihli ticaret antlagmas1 gergeklestirdigi iilkelerle STA imzalamak durumundadir. Ancak
s6z konusu iilkelerin Tiirkiye ile STA imzalamak gibi bir zorunlulugu bulunmamaktadir.
Tiirkiye agisindan dezavantaj yaratan bu durumu telafi i¢in AB, taraf iilkelere sundugu taslak
metinde su ifadelere yer vermektedir: “...ilkesi AB ile giimriik birligi iliskisi olan Tiirkiye
ile GATT Anlasmasiun 24. maddesi uyarinca serbest ticaret alanmi olusturacak karsilikli
avantaj saglayan bir anlasma imzalamak tizere miizakere yapmalidir. Bu miizakere, anilan
anlasmanin AB ile miizakereler tamamlandiktan ve anlasma yiiriirliige girdikten sonra bir
an once tamamlanabilmesi ve yiiriirliige girmesini teminen en kisa zamanda baglamalidir”.
Ancak Tirkiye’yi ilgilendiren bu hitkiim, STA miizakeresine dahil olan taraf iilke igin
hukuken baglayici bir nitelik tagimamaktadir (Kiigiiksakarya, 2014: 23-24) (Atalay, 2011:
3). AB ile STA imzalamis oldugu halde Tiirkiye ile heniiz STA imzalamamis olan baglica
iilkeler Giiney Afrika, Cezayir ve Meksika’dir.

Tiirkiye 2018 yili itibariyle otuz yedi adet STA imzalamig olup, su an yiiriirlikkte
yirmi adet STA bulunmaktadir. Yiiriirlikkte bulunan STA’larin on dokuzu, AB bu iilkeler ile
STA imzaladiktan sonra Tiirkiye’nin girisimi ile imzalanmistir. Sadece Giircistan ile yine
GB kapsaminda, AB imzalamadan 6nce STA gerceklestirilmistir.

Tablo 1°de Tiirkiye'nin imzaladigi, yiiriirliikte bulunan ve feshedilen STA’lar ve
imzalanma, yiiriirliige giris ve feshedilme tarihleri verilmistir. Giiniimiizde yiirtirliikte olan
STA’lar yiiriirliige giris tarihleri itibariyle sirastyla EFTA, Israil, Makedonya, Bosna-
Hersek, Filistin, Tunus, Fas, Suriye, Misir, Arnavutluk, Giircistan, Karadag, Sirbistan, Sili,
Giliney Kore Cumhuriyeti, Morityus, Malezya, Moldova, Faroe Adalar1 ve Singapur ile
imzalanan STA’lardur.

Tiirkiye nin STA imzaladigi 1991 yilinda EFTA iiyeleri Isvigre, Lihtenstayn, Norveg, Izlanda, Avusturya, Isve¢
ve Finlandiya olup, giiniimiizde EFTA 'ya ddhil olan iilkeler sadece Isvigre, Lihtenstayn, Norveg ve Izlanda 'dir:
Avusturya, Isve¢ ve Finlandiya 1995 yilindan sonra AB ’ye dahil olarak EFTA dan ayrilmiglardir.
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Tiirkiye nin imzaladig1 ilk STA olan EFTA’nin iiye iilke sayis1 Avusturya, Isveg ve
Finlandiya’nin 1995 yilinda AB’ye iiye olmasi nedeniyle azalmistir. Ancak Tiirkiye’nin sz
konusu tilkelerle ticaret iligkisi GB ¢ercevesinde daha kapsamli bir ekonomik biitiinlesme
kapsaminda devam etmektedir. Benzer sekilde 1997-2002 tarihleri arasinda imzalanmis olan
STA’larin on bir tanesi, imzaci tilkelerin AB iiyesi olmalar1 nedeniyle feshedilmis ve s6z
konusu iilkeler de Tiirkiye-AB GB’ne dahil olmuslardir. Urdiin ile yiiriirliikte bulunan STA
ise Urdiin tarafindan 22.11.2018 tarihinde yiiriirliikten kaldirilmistir. Ayrica, anlagsmaya
varilmis olmasina ragmen, Liibnan, Katar, Venezuela ve Kosova STA’lar1 taraflarin i¢ onay
siireclerinin tamamlanmasindan sonra yiiriirliige girecektir. Sudan ile Tiirkiye arasinda STA
imzalanmisg fakat heniiz yiirlirliige girmemistir. Gana ile yiiritillen STA nin ise miizakereleri
tamamlanmig olup, Oniimiizdeki dénemde imzalanmalari hedeflenmektedir (Ekonomi
Bakanhigi, 2019). Ek olarak, EFTA, Bosna-Hersek, Arnavutluk, Makedonya, Giircistan,
Karadag, Moldova, Malezya ve Sirbistan ile mevcut anlagmalarin kapsaminin genisletilmesi
goriismeleri siirdiiriilmektedir (Ekonomi Bakanligi, 2019).

Tablo: 1

Tiirkiye’nin Imzaladig Yiiriirliikte Bulunan ve Feshedilen STA’lar
STA’ya Taraf Olan Ulkeler Yiiriirliige Giris Tarihi Feshedilme Tarihi
EFTA 01.04.1992 -
Macaristan 24.01.1998 01.01.2004
Romanya 05.12.1997 01.01.2007
Israil 01.05.1997 -
Litvanya 24.01.1998 01.01.2004
Estonya 24.01.1998 01.01.2004
Cek Cumhuriyeti 27.01.1998 01.01.2004
Slovakya 24.01.1998 01.01.2004
Slovenya 01.02.2000 01.01.2004
Letonya 03.06.1999 01.01.2004
Bulgaristan 31.07.1998 01.01.2007
Polonya 29.01.2000 01.01.2004
Hirvatistan 04.02.2003 01.01.2013
Makedonya 01.09.2000 -
Bosna ve Hersek 01.07.2003
Filistin 01.06.2005
Tunus 01.07.2005
Fas 01.01.2006
Suriye* 01.01.2007
Misir 01.03.2007
Arnavutluk 01.05.2008
Giircistan 01.11.2008
Karadag 01.03.2010
Sirbistan 01.09.2010 -
Urdiin** 01.03.2011 22.11.2018
Sili 01.03.2011 -
Giiney Kore Cumhuriyeti 01.05.2013
Morityus 01.06.2013
Malezya 01.08.2015
Moldova 01.11.2016
Faroe Adalar1 01.10.2017
Singapur 01.10.2017
*Aralhk 2011°de ilgili STA Bakanlar Kurulu karartyla askiya alinmugtr.
*%22.11.2018 tarihinde Urdiin tarafindan feshedilmistir.

Kaynak: TBMM Tutanaklar: ve Ekonomi Bakanligi Not: STA lar yiiriirliige giris tarihlerine gore siralanmis olup
GB sonrasi feshedilenler kirmizi ile yiiriirliikte olanlar mavi renk ile gosterilmistir.

Tablo 2’de miizakereleri devam eden STA’lar ve Tirkiye’nin miizakerelere
baslanmas igin girisimlerde bulundugu iilkeler gdriilmektedir. Ukrayna, Korfez Isbirligi
Konseyi, Demokratik Kongo Cumbhuriyeti, Kamerun, Seyseller, Libya, Japonya,
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Kolombiya, Ekvator, Peru, MERCOSUR, Meksika, Tayland, Pakistan, Endonezya, Cad,
Cezayir, Giiney Afrika, Afrika, Karayip, Pasifik Ulkeler Birligi (AKP), Hindistan, Kanada,
Orta Amerika Ulkeleri, ABD ve Cibuti ile STA miizakereleri devam etmektedir.

Tablo: 2
Miizakereleri Devam Eden Serbest Ticaret Antlagsmalar1 ve Miizakere icin Girisimde
Bulunulan Ulkeler

Miizakereleri Devam Eden Serbest Ticaret Antl lar Miizakere I¢in Girisimde Ulkeler
Ukrayna Cezayir

Korfez Isbirligi Konseyi Giiney Afrika

Demokratik Kongo Cumhuriyeti Afrika, Karayip, Pasifik Ulkeler Birligi
Kamerun Hindistan

Seyseller Kanada

Libya Vietnam

Japonya Orta Amerika Ulkeleri

Kolombiya ABD

Ekvator Cibuti

Peru

MERCOSUR

Meksika

Tayland

Pakistan

Endonezya

Cad

Kaynak: Ekonomi Bakanligi.
Not: Tabloda sari renk ile AB nin halihazirda STA st olan tilkeler, mor renk ile ise AB nin STA Miizakerelerine
basladigu iilkeler gosterilmistir.

3. Tiirkiye’nin imzaladig1 Serbest Ticaret Anlasmalarinin Dis Ticaret Etkileri
Caligmanin bu boliimiinde imzalanan STA’larin, Tiirkiye nin dis ticaretine etkileri
incelenmektedir. Asagida oncelikle STA imzalanan iilkelerle ticaretin Tiirkiye’nin toplam

ticareti i¢indeki yeri incelenmis, sonrasinda s6z konusu ilkelerle ticaretin iki yanlt ve
sektorel bir analizi yapilmustir.

3.1. Tiirkiye’nin Serbest Ticaret Anlasmalar1 Kapsamindaki Dis Ticareti

Tablo 3’de, Tirkiye’nin ilk STA’simin yiirirliige girdigi 1992 yilindan itibaren 2017
yilina kadar gegen siirede STA kapsaminda® gerceklestirdigi ihracat ve ithalat, ihracat ve

S Tablo 3'de, sadece STA ifadesi yer alan siitunlarda, 1996 yilindan itibaren AB iiyesi olmalart nedeniyle

EFTA’dan ayrilan Avusturya, Isve¢ ve Finlandiya’mn ihracat ve ithalat degerleri Tiirkive-STA ticareti
degerlerine dahil edilmemistir. Benzer sekilde, ABye iiyelikleri ile STA larimin feshedilmesi nedeniyle, 2004
yilindan itibaren Macaristan, Litvanya, Estonya, Cek Cumhuriyeti, Slovakya, Slovenya, Letonya ve
Polonya 'min, 2007 yilindan itibaren Romanya ve Bulgaristan’in, 2013 yilindan itibaren ise Hirvatistan'in
ihracat ve ithalat degerleri dikkate alinmamistir. Ancak STA’ lart feshedilmis olmasina ragmen soz konusu
tilkelerin Tiirkiye ile ticareti daha ileri bir biitiinlesme asamasi olan GB kapsaminda devam etmektedir. Bu
nedenle soz konusu iilkelerin ihracat ve ithalat degerlerinin de dahil oldugu STA+GB olarak ifade edilen ayr
stitunlar olusturulmustur. STA+GB verilerinde sadece yukarida bahsi gegen iilkeler yer almakta olup Tiirkiye-
AB Giimriik Birligi’inde yer alan diger AB iilkeleri bu gruba dahil degildir. Tablo 3 ‘de boyle bir ayrima
gidilmekle birlikte STA kapsamindan ¢ikmalari, soz konusu iilkeler ile ticarette tekrar giimriik tarifelerinin
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ithalat biiylime hizlarib, dis ticaret dengesi ve toplam dis ticaret dengesi i¢indeki pay1 yer

almaktadir.
Tablo: 3
Tiirkiye’nin STA Imzalanan Ulkelerle D1s Ticareti
(1992-2017, Milyon ABD Dolar, %)
Toplam Dig
5 ihracat |, il:ra“cal " ithalat |; iih?.lm Dis Ticaret | Dis Ticaret E::T:ET o Ticaret.
oo | g it wlte | g, | ot || GRS,
Hiz (STA) (STA+CB) Hiz (STA) (starce)| TA | (GTArCB) ::ld(esl;iA) lfﬂy[

h (STA+GRB)
1992 632 _ 632 _ 1.399 _ 1.399 _ -767 -767 9,40 9,40
1993 558 -11,72 558| -16,99 1.652 28,67 1.652 -8,09 -1.094| -1.094 7,77 7,77
1994 643 0,89 643 -3,68 1.199 0,87 1.199 -15,67 -556 -556 10,77 10,77
1995 716 4,26 716 -0,52 1.945 16,01 1.945 4,08 -1.229 -1.229 8,73 8,73
1996 336 -14,61 793 3,00 1.112 17,52 2.572 8,89 -776 -1.779 3,80 8,72
1997 806 17,86 1.301 36,94 1.521 16,25 3.262 22,24 -715 -1.960 324 8,82
1998 1.760 19,18 2.310 35,05 2.523 12,32 4.552 21,69 -763 -2.242 4,00 11,81
1999 1.699 15,55 2.261 28,62 2211 8,57 4.668 16,17 -512 -2.407 3,70 17,16
2000 2.164 16,64 2.733 28,10 3.548 11,47 6.228 20,63 -1.384| -3.495 518 13,08
2001 2.576 16,90 3.202 27,06 3.553 6,82 4.817 18,17 -978 -1.615 9,72 16,04
2002 3.187 17,72 3.986 26,89 5.411 8,47 6.906 21,22 -2.224 -2.921 14,14 18,63
2003 4.645 19,88 5.790 28,35 7.279 10,61 9.405 22,36 -2.634 -3.615 11,93 16,37
2004 4.479 17,73 7.620 28,84 7.383 12,85 13.293 23,94 -2.904| -5.673 8,45 16,50
2005 6.015 18,93 9.875 25,99 8.991 13,36] 16.025 20,56 -2.975 -6.150 6,87 14,20
2006 8.072 19,96/ 12.760 26,56 10.087 13,79 18.087 19,94 -2.016 -5.327 3,73 9,86
2007 7.032 17,43| 18.860 28,43 8.352 14,31 23.137 20,77 -1.320 -4.277 2,10 6,81
2008 11.996 20,20 24914 25,97| 10.323 14,58| 26.526 17,42 1.672 -1.612 -2,39 2,31
2009 12.913 19,42| 21.645 24,81 5.678 11,29 18.074 12,29 7.236 3.571| -18,66 -9,21
2010 12.049 17,80[ 22.040 22,81 8.249 12,33| 24.764 13,91 3.801 -2.724 -5,30 3,80
2011 13.612 17,54| 25.399 22,27 11.994 13,19 32.222 15,38 1.617 -6.823 -1,53 6,44
2012 14.574 16,99] 25.912 21,46 10.473 12,39] 29.469 13,79 4.101 -3.557 -4,88 4,23
2013 14.711 16,17 27.342 20,47 22.973 12,10f 43.630 17,45 -8.261| -16.287 8,27 16,31
2014 18.845 16,69| 32.833 20,74 19.893 11,32 39.797 15,79 -1.049 -6.964 1,24 8,23
2015 20.313 16,29| 33.292 20,14| 16.599 10,06| 34.102 14,15 3.714 -809 -5,86 1,28
2016 17.621 14,87 31.733 18,45 16.976 9,42| 34.463 13,59 645 -2.730 -1,15 4,87
2017 17.347 14,17| 33.568 17,65 24.243 9,74| 44561 14,67 -6.896( -10.994 8,98 14,31

EFTA dan ayrilip AB ye déhil olarak GB kapsamina giren iilkeler; (1996) Isvigre, Avusturya Finlandiya.
AB iiye oldugu icin STA s1 feshedilerek GB kapsamina giren iilkeler; (2004) Macaristan, Litvanya, Estonya, Cek
Cumbhuriyeti, Slovakya, Slovenya, Letonya, Polonya, (2007) Romanya, Bulgaristan, (2013) Hirvatistan.
Kaynak: TUIK verilerinden yararlanilarak hazirlanmustir:

yiikseltilerek daha korumact bir yapida ticaret yapilmasi anlamina gelmediginden istatiksel analizde tiim iilkeler

yer almaktadr.

Calismada ihracat ve ithalat biiytime hizlar yillik biitiinlesik biiyiime hizi formiilii ile (annual compaund growth
rate-CGR) hesaplanmustir: Yillik biitiinlesik biiyiime hizi asagidaki gibi hesaplanmaktadir;
1

Formiilde; n: dénem sayisim
X donem basi degerini
X donem sonu degerini gostermektedir.
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Tablo 3 incelendiginde 2017 yili itibariyle STA kapsaminda ticaret yapilan tilkeler
ile toplam ihracatin 17,4 milyar dolar, ithalatin 24,3 milyar dolar oldugu gézlenmektedir,
6,9 milyar dolarlik dis ticaret acig1 Tiirkiye’nin dis ticaret agiginin yaklagik yiizde 9’una
denk gelmektedir. Dipnotta da belirtildigi gibi Tiirkiye’nin gegmiste STA baglantist olan
iilkeler ile ticareti, daha ileri bir biitiinlesme tiirii olan glimriik birligi kapsaminda devam
ettigi igin bu iilkelerin verilerini analiz disinda tutmak dogru olmayacaktir. Dolayisiyla
STA+GB (bundan sonra STA kapsamindaki ticaret olarak ifade edilecektir) kapsamina dahil
iilkeler ile ticaret 2017 yilinda, ihracatta 33,6 milyar dolar, ithalatta 44,6 milyar dolar olup,
11 milyar dolarhk dis ticaret a¢id1 ile Tiirkiye’nin dis ticaret agiginin yaklagik yiizde 14’tine
denk gelmektedir. Veriler incelendiginde STA kapsamindaki ticarette gerek ihracat gerek
ithalatin deger olarak belli yillar diginda arttig1 ancak uzun dénem yillik biiylime hizlari
incelendiginde 6zellikle 2008 Kiiresel Kriz sonrasi biiyiimenin belirgin sekilde yavasladigi
gozlenmektedir.

1992-1997 yillar arasinda sadece EFTA ile STA olan dénemde ihracatta ilk yillarda
gozlenen negatif biiyiime hizlarmin giderek iyilestigi, 1995-1997 yillar1 arasinda pozitife
dondiigii gozlenmektedir. Bu durumdan hareketle EFTA ile imzalan STA’nin taraflar
arasinda ticaret hacmini arttirdig1 degerlendirmesi yapilabilir.

1997 yilinda Israil ile STA imzalanmasi ve 1998 yilinda ise STA kapsamindaki
ticarete yedi (Macaristan, Romanya, Litvanya, Estonya, Cekya, Slovakya, Bulgaristan) yeni
iilkenin eklenmesiyle gerek STA kapsamindaki toplam ihracat ve ithalat degerlerinde gerek
biiylime oranlarinda artiglar s6z konusu olmustur. Bu iilkelerin Tiirkiye ile iki yanh
ticaretleri incelendiginde, Israil ile ihracat ve ithalatta 1997 yilindan itibaren gdzlenen
onemli Olcilideki artiglarin STA’dan kaynaklandigi diisliniilmektedir. 1998 yilinda STA
imzalanan yedi iilkeden Bulgaristan digindaki {ilkelere ihracatta belirgin bir artis
yasanmadigr hatta bu iilkelerin ¢oguna ihracatin deger olarak azaldigi, Litvanya ve
Macaristan’dan ise ithalatin 6nemli 6l¢iide arttig1 gozlenmektedir. Bu iilkelerin ayni tarihte
AB’nin tercihli ticaret sistemine dahil olmalarmin Tirkiye ile iki yanli ticaretlerinde
azalmaya neden oldugu, baska bir ifade ile Tiirkiye’den ithalati azaltic1 sekilde ticaret
saptirict etki ortaya c¢iktigi degerlendirmesi yapilabilir. Ayrica 1998 yilinda STA
kapsamindaki ticarete ¢cok sayida yeni {ilke eklenmesine ragmen s6z konusu yil ve izleyen
birkag y1l Tiirkiye’ nin krizin etkisinde olmasi, yeni STA’larin dis ticaret hacmi tizerindeki
etkilerini gozlemeyi zorlagtirmaktadir. 2001 yilinda ise STA kapsamindaki iilkelerden
ithalatta gézlenen belirgin diigme veya artisin yavaslamasi ve ihracatta goriilen artigta Kriz
sonrasi Tirk Lirasinin devaliiasyonunun etkili oldugu diigiiniilmektedir.

2004 ve 2007 yillarinda sirasiyla sekiz ve iki iilke olmak tizere toplam on iilke AB’ye
tam {iye olduklari i¢in Tiirkiye ile STA’lar1 feshedilmistir. S6z konusu iilkeler artik AB-
Tirkiye GB’ne dahil olduklarindan bu caligmada Tiirkiye ile iki yanli ticaretlerinin
izlenmesine devam edilmistir. Dolayisiyla s6z konusu {ilkelerin de dahil oldugu STA
kapsamu ticaret incelendiginde 2008 Kiiresel Krizine kadar hem ihracatin hem ithalatin
arttigl gozlenmektedir. 2008 oncesi donemde STA kapsamindaki ithalat artisinin ihracata
gore fazla olmasi nedeniyle dis ticaret dengesinin Tiirkiye aleyhine giderek bozuldugu
goriilmektedir.

263



Ates, E. & A.D. Seymen (2019), “Tiirkiye’nin Imzaladig1 Serbest Ticaret Anlasmalart: iki Yanli-Sektorel
Bir Analiz ve Dis Ticaret Politikas1 Agisindan Bir Degerlendirme”, Sosyoekonomi, Vol. 27(42), 255-282.

2008 yilindan itibaren ise STA {ilkeleriyle ticarette deger olarak artislar gézlenmekle
birlikte Kiiresel Krizin de etkisiyle gerek ihracat gerek ithalat biiyiime hizlarinda yavaglama
s6z konudur. Incelenen donem itibariyle STA iilkeleriyle gerceklesen ticaret dengesi 2009
yilt diginda negatif olup, Tiirkiye’nin dig ticaret agigini artirict yonde etki yapmstir. S6z
konusu dénemde STA kapsamindaki dis ticaret agiginda yasanan artigta en biiyiik katkinin
2013 yilinda Giiney Kore’nin STA’ya dahil olmasindan ve dzellikle 2013 ve 2017 yillarinda
EFTA’dan ithalatin artmasindan kaynaklandigi gdzlenmektedir. Sektorel bazda
incelendiginde bu artisin EFTA iiyesi Isvigre’den yapilan altin ithalatindan kaynaklandig
goriilmektedir.

Sekil 1°de ilk STA’nin imzalandig1 yildan bugiine Tiirkiye’nin STA kapsamindaki
ticaretinin de genel ihracat ve ithalat yapisindan ¢ok farkli olmadigi bu kapsamda ticaret
yaptigi ilkelere ihracatinin ithalatindan daha az olmasi nedeniyle dis ticaret dengesinin
Tiirkiye aleyhine oldugu gozlenebilmektedir.

Sekil: 1
Tiirkiye-STA imzalanan Ulkeler Thracat, ithalat ve Dis Ticaret Dengesi (1992-2017)
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Kaynak: TUIK verilerinden yararlamlarak hazirlanmistir:

Tablo 4’te 1992-2017 doéneminde Tiirkiye’nin toplam ithalat ve ihracat degerleri
icerisinde, STA imzalanmis olan iilkelerle yapilan ithalat ve ihracatin paylar1 yer almaktadir.

Tablo: 4
Tiirkiye’nin Dis Ticaretinde STA Imzaladig1 Ulkelerin Paylari (%)

ihracat ithalat ihracat ithalat
1992 4,29 7,59 2005 13,26 15,37
1993 3,64 8,50 2006 14,71 14,62
1994 3,55 5,93 2007 17,28 15,07
1995 3,31 7,36 2008 18,66 14,35
1996 3,42 8,84 2009 21,03 13,85
1997 4,95 9,76 2010 19,18 14,86
1998 8,56 13,02 2011 18,70 15,14
1999 8,51 14,68 2012 16,94 13,61
2000 9,84 16,16 2013 17,95 18,67
2001 10,22 12,62 2014 20,70 17,55
2002 11,05 14,64 2015 23,03 17,34
2003 12,13 14,98 2016 22,12 17,35
2004 11,93 15,23 2017 21,38 19,06

Kaynak: TUIK verilerinden yararlamlarak hazirlanmistir.
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Ihracat paylar1 incelendiginde; 1992 yilinda yiizde 4,3 seviyelerinde olan STA’larin
toplam ihracat igindeki pay1 2017 yili itibariyle yaklasik yiizde 21,4 diizeyine ¢ikmuistir.
STA’larin toplam ithalat i¢indeki payina bakildiginda, 1992 yilinda yiizde 7,6 olan bu oranin
2017 yilinda yiizde 19,1’e yiikseldigi goriilmektedir. Yillar itibariyle hem imzalanan STA
sayisinin hem de dig ticaret hacminin artmasina paralel olarak STA imzalanan iilkelerle
gerceklesen dis ticaret paylarinin da artigi gozlenmektedir. Tiirkiye, 2017 yili itibariyle
gerek  ihracatinin  gerek ithalatinin  yaklagik 5’de 1’ini  STA  kapsaminda
gerceklestirmektedir.

Tablo 5’te STA {ilkeleriyle gergeklestiren ihracat ve ithalatin yogunlasma oranmi’ 2017
yili i¢in hesaplanmugtir. 2017 yili itibariyle ihracat ve ithalat paymin dolayisiyla ticarette
yogunlagmanin en yiiksek oldugu STA, CRI1 olarak kabul edilmis ve siralama ticaret
paylarimin biiytikliigiine gore kiimiilatif olarak yapilmistir. EK1 ve EK2’de ise Tiirkiye’nin
ihracat ve ithalati iginde STA imzalanan iilkelerle yapilan ihracat ve ithalatin iilke bazinda
paylar1 incelenmistir. Asagida Tablo 5 ve EK 1 ve 2’de yer alan tablolar birlikte
degerlendirilmistir.

Tablo: 5
STA imzalan iilkeler ile Thracat ve Ithalat Yogunlagsma Oranlari (2017 yili i¢in)

ihracat ithalat ihracat ithalat
CR(1) 2,17 3,33 CR(19) 19,04 18,15
CR(2) 417 6,15 CR(20) 19,29 18,27
CR(3) 6,13 7,63 CR(21) 19,54 18,39
CR(4) 7,91 8,97 CR(22) 19,77 18,50
CR() 9,42 10,31 CR(23) 19,99 18,60
CR(6) 10,47 11,52 CR(24) 20,19 18,69
CR(7) 11,51 12,71 CR(25) 20,38 18,78
CR(8) 12,42 13,56 CR(26) 20,57 18,85
CR(9) 13,28 14,32 CR(27) 20,75 18,91
CR(0) 14,05 14,97 CR(28) 20,93 18,96
CR(11) 14,79 15,61 CR(29) 21,10 19,01
CR(12) 15,50 16,24 CR(30) 21,18 19,04
CR(13) 16,19 16,65 CR(31) 21,25 19,05
CR(14) 16,77 17,04 CR(32) 21,30 19,06
CR(15) 17,35 17,42 CR(33) 21,34 19,06
CR(16) 17,81 17,63 CR(34) 21,38 19,06
CR(17) 18,24 17,81 CR(35) 21,38 19,06
CR(18) 18,67 17,98

Kaynak: TUIK verilerinden yararlamlarak hazirlanmistr:

) 2017 yili itibariyle STA iilkeleri arasinda ihracatta en biiyiik paya sahip ilk bes iilke
Israil (ytiizde 2,17) Romanya (2), Misir (1,92), Polonya (1,86) ve Bulgaristan (1,67) dir. Bu
iilkelerin, STA kapsaminda yapilan ihracat igindeki paylar1 hesaplandiginda israil’in yiizde

" Dus ticarette yogunlagsma, ticaretin belli sayida iilke, fasil ya da maddede agirlk kazanmast durumudur:

Yogunlasma orani (concentration ratio) asagidaki gibi hesaplanmaktadir (Seymen, 2009: 228-229);
m

CRm = Z Pi*100
i=1
CRm: Yogunlasma orani
Pi: Firma, madde, fasil veya iilkenin payi gostermektedir.
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10, Romanya’nin 9,2, Misir’m 8,9, Polonya’nin 8,6 ve Bulgaristan’in 7,7 oldugu
goriilmektedir. Dolayisiyla s6z konusu bes iilkeye yapilan ihracat STA kapsaminda yapilan
ihracatin yiizde 44,4 ile yaklagik yarisina denk gelmektedir. Baska bir ifadeyle STA
kapsaminda ihracatin yariya yakini 5 tilkeye yogunlasmistir. Bu iilkelere yapilan ihracatin
Tiirkiye’nin toplam ihracati igindeki payi ise yilizde 9,4 ‘tiir. Hatirlatmak gerekir ki bu
iilkelerden sadece Israil ve Misir ile ticaret iligkisi halen STA diizeyinde devam etmekte
olup, diger iilkeler ile bir iist biitiinlesme diizeyi olan giimriik birligi s6z konusudur.

Biitiin donem incelendiginde EFTA iilkelerine ihracat paymin STA imzalandiktan
sonra -sadece EFTA ile STA oldugu donemde dahi- zamanla azaldigi, 2008 krizinden sonra
diizenli olmamakla birlikte artiglar gosterdigi gozlenmektedir. Bu konuda dikkati ¢eken
diger bir gézlem de 1998 yilinda Israil de dahil 8 yeni iilke ile STA imzalandiktan sonra
sadece Israil, Romanya ve Bulgaristan’a ihracat artislarinin gdzlenmesi, Romanya ve
Bulgaristan’in AB’ye dahil olmasindan sonra Tiirkiye’nin s6z konusu iilkelere ihracatinin
toplam ihracati i¢cindeki payinin diigmesidir. Bu durum, bu iiyelerin AB’ye dahil olmasinin
Tiirkiye aleyhine ticaret saptirici bir etki yarattig1 izlenimi vermektedir. Dikkati ¢eken diger
bir gbzlem ise Cekya ile 1998 ve Polonya ile 2000 yillarinda STA imzalanmasinin hemen
ardindan 6nceki doneme gore bu iilkelere ihracat payinin azalmasidir, ihracat paylari bu
iilkelerin AB’ye dahil olmasinin ardindan tekrar artmaya baslamigtir. STA imzalandig
yildan itibaren Tiirkiye’nin ihracatindaki paylarinda artiglarin yasandigi ilkeler ise; Letonya,
Slovenya, Bulgaristan, Polonya, Hirvatistan, Fas, Misir, Glrcistan, Sirbistan, Sili ve
Malezya olarak siralanabilir. Bu iilkelerin 2017 y1l1 itibariyle toplam ihracat i¢indeki paylar1
yiizde 8,95 olup, STA kapsamindaki ihracat igindeki paylar1 ylizde 40,5 dir. Bu gézlemden
hareketle, Tiirkiye’nin STA yoluyla s6z konusu tilkeleri dahil edecek sekilde ihracat pazarimi
genislettigi degerlendirmesi yapilabilir. Bu {ilkeler iginde Slovenya ve Hirvatistan’a yapilan
ihracat payindaki artigta her iki iilkenin AB’ye iiyeliginin daha etkili oldugu gézlenmektedir.

2017 yil itibariyle STA {ilkeleri arasinda Tiirkiye’nin toplam ithalat1 i¢indeki pay1
en yiiksek bes tilke ise sirasiyla EFTA (ylizde 3,33), Giiney Kore (2,83), Polonya (1,47),
Romanya (1,34) ve Malezya (1,34)’dir. Bu iilkelerin STA kapsaminda yapilan ithalat
icindeki paylar1 hesaplandiginda EFTA’nin yiizde 17,5, Gliney Kore’nin 14,8, Polonya’nin
7,7, Romanya’nin 7 ve Malezya’nin 7 oldugu goriilmektedir. S6z konusu bes iilkeden
yapilan ithalat Tiirkiye’nin toplam ithalatinin yiizde 10’una, STA kapsaminda yapilan
ithalatin ise yiizde 54’tine denk gelmektedir. Bu iilkeler arasinda Polonya ve Romanya’dan
yapilan ithalatin Giimriik Birligi kapsaminda yapildigini belirtmek gerekir.

STA donemi boyunca ithalat paylar1 iilke bazinda incelendiginde, STA
imzalanmasinin ardindan ithalatin kii¢iik oranlarla da olsa diizenli olarak artis gosterdigi
iilkeler Slovakya, Estonya, Polonya, Cekya, Sirbistan, Misir, Fas, Giiney Kore ve
Malezya’dir. STA imzalanmasinin ardindan Israil’den ithalatin toplam ithalat igindeki pay1
artmakla birlikte 2001 sonrasi bu oramin giderek azaldigi gézlenmektedir. Romanya,
Bulgaristan ve Macaristan’dan yapilan ithalatin pay: incelendiginde STA sonrasi artig
gozlenmekle birlikte 2008 sonras1 diismeye baslamistir. Son olarak EFTA’dan ithalatin
paymin 2003’e kadar arttigi sonrasinda ise diizenli olarak azaldigi goézlenmektedir.
EFTA’dan ithalatin paymin genel olarak azalmasina ragmen 2013 ve 2017 yillarinda
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gozlenen artiglar ayrintili incelendiginde bu durumun aynen ihracatta oldugu gibi
Isvicre’den altin ithalatindaki artisa bagh oldugu goriilmektedir. Ayrica Avusturya,
Finlandiya ve Isve¢’ten ithalatin pay1 dénem iginde ¢ok diismekte ve bu diisiis 2013 yilindan
sonra daha da belirginlesmektedir. Belirtmek gerekir ki gerek ihracat gerek ithalat agisindan
2008 Kiiresel Kriz sonrasinda STA imzalanan iilkeler ile ticaret paylar1 genel anlamda
azalmustir.

EK-3’te 1990-2017 doéneminde Tiirkiye’nin toplam ihracat bliylime hizlari ve STA
imzalanan tilkelerle yapilan ihracatinin biiylime hizlari® goriilmektedir. Sirbistan, Karadag,
Suriye, Giiney Kore ve Urdiin disinda kalan tiim STA iilkeleriyle gerceklestirilen ihracat
biiylime hizlarinin, Tiirkiye’nin toplam ihracat biiylime hizlarinin iizerinde oldugu
goriilmistir®.  Ayrica, Letonya, Slovakya, Slovenya, Hirvatistan ve Filistin ile
gerceklestirilen ihracat biiylime hizlarmin, STA imzalanmadan 6nce Tirkiye’nin ihracat
biiytime hizinin altinda kaldig1, sonrasinda ise Tiirkiye’nin ihracat bilylime hizinin {izerine
ciktig1 gozlenmektedir. Buradan hareketle imzalanan STA’larin s6z konusu iilkelerle
ihracat1 artirdig1 yoniinde bir degerlendirme yapilabilir.

EK-4’de Tiirkiye’nin 1990-2017 doéneminde gergeklesmis olan toplam ithalat
biiylime hizlari ve STA imzalanan iilkelerden yapilan ithalatin biiyiime hizlar1 yer
almaktadir. Tabloya gore; EFTA, Slovenya, Makedonya, Hirvatistan, Suriye, Sirbistan, Sili
ve Urdiin’iin digindal® kalan iilkelerden yapilan ithalatin biiyiime hizlarinin, Tiirkiye’nin
toplam ithalat biiylime hizinin {izerinde oldugu goriilmektedir. Buna ek olarak; Romanya,
Macaristan, Cekya, Slovakya, Polonya, Filistin, Fas ve Karadag’dan yapilan ithalatin
bliyiime hizlarinin, STA oncesi Tiirkiye’nin toplam ithalat biiyiime hizinin altinda
gerceklestigi sonrasinda ise tizerinde oldugu gozlenmektedir. Boylece bazi iilkeler ile STA
ile iligkili olarak dig ticaret hacmindeki artiglart gdzlemek miimkiin olabilmistir. Bu tilkelerin
bir kisminin AB iiyesi olmasinin ardindan ticaret hacmi daha da artmistir. STA’nin
feshedilmesinden sonra GB agsamasinda ihracat hacimlerinde artiglar goriilen {ilkeler;
Litvanya, Macaristan, Cekya, Estonya, Letonya, Slovakya, Slovenya, Hirvatistan, Polonya
ve Bulgaristan’dir. Thracat hacminin azaldig1 tek iilke ise Romanya’dir. Ithalatta ise;
Litvanya, Macaristan, Cekya, Estonya, Letonya, Slovakya, Slovenya, Hirvatistan, Polonya
ve Bulgaristan ile hacim artiglar1 goriiliirken; Romanya ile gergeklestirilen ithalat rakamlar
ayni1 seviyelerde kalmistir.

Analizde hesaplanan biiyiime hizlar, biitiinlesik biiyiime hizlaridr.

Soz konusu iilkeler; Israil, Romanya, Polonya, Bulgaristan, Misir, Fas, EFTA, Isve¢, Giircistan, Slovenya,
Avusturya, Macaristan, Tunus, Cekya, Urdiin, Singapur, Giiney Kore, Slovakya, Arnavutluk, Bosna-Hersek,
Hirvatistan, Litvanya, Finlandiya, Malezya, Moldova, Sili, Letonya, Estonya, Filistin, Morityus ve Faroe
Adalari’dur.

S6z konusu iilkeler; Israil, Romanya, Polonya, Bulgaristan, Misi, Fas, Isveg, Suriye, Giircistan, Avusturya,
Macaristan, Tunus, Cekya, Singapur, Giiney Kore, Slovakya, Arnavutluk, Bosna-Hersek, Litvanya, Finlandiya,
Malezya, Moldova, Letonya, Estonya, Filistin, Morityus, Karadag ve Faroe Adalari dir.

10
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3.2. Tiirkiye’nin imzaladig1 Serbest Ticaret Anlagsmalarmm iki Yanh ve
Sektorel Analizi

Calismanin bu kisminda Tiirkiye’nin yiiriirliikte olan ve feshedilmig STA’lar1 iki

yanl1 ve sektorel olarak analiz edilmistir. Bu amagcla,

e STA imzalanan her bir iilke ile yapilan ihracat ve ithalatin biiylime hizlan ile
Tiirkiye’nin toplam ihracat ve ithalatinin bitytime hizlar1 karsilagtirilmigtir®?.

e Tirkiye ile STA imzalanan {ilkeler arasinda bilateral ticaret yogunlagmasi
incelenmistir?,

¢ Tirkiye’ nin ihracat ve ithalatinda STA iilkelerine hangi iiriin ve tiriin gruplarinda
yogunlastig1 incelenmistir.

e Tirkiye’nin hangi iirlin ve iiriin gruplarinda taraf iilkelere karsi karsilastirilmali
istiinliigiintin oldugu incelenmistir??.

Tablo 6°da AB iiyeligi nedeniyle Tiirkiye ile olan STA’lar1 feshedilen 11 {ilke igin,

gerek s6z konusu iilkelere ticaretin biiylime hizlarimin Tirkiye’nin toplam ticaret bilylime
hizlari ile karsilastirilmasina gerek bilateral ticaret yogunlasma endeksi bulgularina dayali
gozlemler yer almaktadir.

11
12

13

Karsilastirmada yillik biitiinlesik biiyiime hizlar: dikkate alimmigtir.
Bilateral ticarette iilke yogunlagmasi endeksi, bir iilkenin ticaret ortagina yaptigi ihracatin toplam ihracati
icindeki pay1, bu ticaret ortagina yapilan diinya ihracatinin toplam diinya ihracati i¢indeki payina béliinerek
hesaplanmaktadir (Seymen,2009:233). Aymi endeks ithalat yogunlagmasin hesaplamak i¢in de kullanilmigtir.
Endeks degerinin 1’den biiyiik olmasi, ticaret ortagi iilkeye ihracat/ithalatta yogunlasildigi anlamina
gelmektedir. Endeks formiilii asagidaki gibidir:
Xij/Xit

Y Xwy/ X
X;j. iiilkesinin j iilkesine yaptigi ihracat,
Xyj: diinyann j iilkesine ihracat degerleri,
Xi¢ : idilkesinin toplam ihracati,
Xye - toplam diinya ihracati.
Sektorel analize iliskin endeks bulgulari Tablo 6, 7 ve 8'de toplulastirilmisti: Ayrintili analiz bulgular
calismanmin yazarlarindan temin edilebilir.
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Tablo: 6
Giimriik Birligi Nedeniyle Feshedilen STA’larin Analizi
D Ticaret Thracat Biyiime | Tthalat Biiyiime
) ) T A Bilteral Thracat| Biteral ithalat
Thracat [thalat D?HQESI Thracat Igindeki Pay  [Ithalat [gindeki Pay| . Hm’ . Hm’ e'ra @ ?m
Tirkiye Tiirkiye'nin [hracat | Tiirkiye'nin lthalat | Yogunlagma | Yogunlagma
Agsindan Biiyiime Hzmm | Biiyiime Hiznn

STA  [GB [STA GB  [STA |GB [STA |GB STA |GB |STA |GB  |STA |GB [STA |GB [STA |GB

ISVEC (19%9)

Arms  [Arms |Armg  |Arms  [Ack |Agk [Azamg [Armg  |Artmg  |Azalmg|Alnda [Akmda [Ustinde |Ustinde [Yok [Yok [Var [Var

AVUSTURYA (1992) [Artms

Atmg  JArtmg  [Ack |Ack |Amimg [Azming  |Azing [Amims[Alnds |Alnda [Alnda |Akmda [Var [Yok Yok |[Yok

g

FINLANDIYA (199) [Arimy [Army [Arimy  [Arimy_[Ack [Agk [Army [DeBimemy [Arms _|Asabms Alida_[Ustinde [Ustinde [Usinde [Yok_[Vok_|Ver_[var

ROMANYA(1997)  |Artms  [Arms [Arms  Armg [Ack |Ack [Arims [Azabmg  |Artmg  |Azalms |Ustinde |Ustinde [Ustinde [Ustinde [Var [Var  [Var |Var

LITVANYA (1997)  [Arims  [Artms |Arms  [Artms [Faza [Fazk [Artms |Azabms  |Artmg |Azahms|Ustinde [Ustinde [Ustinde [Ustinde [Var [Var [Var [Yok

MACARISTAN(1997) [Artms  [Artmg |Arms  [Artms  |Ack [Ack [Artms |Atms  |Arms |Azalmg|Ustinde |Ustinde |Ustinde |Ustinde [Var [Yok |Var [Var

CEKYA(197)

Arms  [Arms [Arms  |Arms [Ack |Ack [Artms [Arms  |Armg |Arms [Ustinde [Ustinde [Ustinde |Ustinde [Yok [Yok [Var [Var

ESTONVA(I%9)  |Arms  |Artmg |Arms  JArms |Agk [Aok [Armg [Arms  [Asimg [Avimg [Ustinde [Ustinde [stinde [Ostinde Yok [var  [Yok |var

LETONYA(19%8)  |Arms  [Artms |Arimg  |Arms [Fazk |Ack |Artms [Artms  |Armg |Arms [Ustinde [Ustinde [Ustinde [Ustinde [Yok [Yok [Yok [Yok

SLOVAKYA(1998) [Artms  [Artmg |Arms  [Artms |Ack [Ack [Artms |Arms  |Arms |Arms |Aknda |Ustinde |Almda |Ustinde [Yok [Var |Yok [Var

SLOVENYA(19%)  [Artms  [Artmg |Arms  [Artms |Fazi [Fazk [Artms |Artms  |Arims  [Azalmg|Aknda [Ustinde |Alnda [Ustinde [Var [Var [Var [Var

BULGARISTAN(1998)|Artms [Arimg
POLONYA(20)) Artms  [Agk [Agk [Amms [Armg  [Arms [Army [Ustinde [Ustinde [Ustinde [Ustinde [Var [Var |Var |Var
HIRVATISTANO) [Artmg  [Armg [Arms  [Avmg [Foda [Fazk [Arms [armg  [Avmg  [Avalms [Ustinde [Ostinde [Almda [Mknda [var [var [vok [ok

Arms  [Artmg  |Ack [Ack [Artmg  |Azabmg  [Arims  [Azals |Ustinde [Ustinde |Ustinde [Ustinde |Var |Var  [Var  |Var

Kaynak:

TUIK verilerinden yararlamlarak hazirlanmistir:

v' Hem STA hem de GB doneminde Polonya disinda tiim {ilkelerle gergeklestirilen
ihracat ve ithalat degerleri artmistir. Dis ticaret dengesi Isve¢, Avusturya,
Finlandiya, Romanya, Macaristan, Cekya, Estonya, Letonya, Slovakya,
Bulgaristan ve Polonya i¢in Tiirkiye aleyhine agik vermektedir.

v’ Ihracat paylarinin STA déneminde Isve¢ ve Avusturya disinda, GB déneminde
ise Avusturya, Romanya, Bulgaristan ve Litvanya disinda tiim iilkelere arttig
goriilmektedir.

v/ Ithalat paylarinin STA sonras1 Avusturya ve Estonya disinda tiim iilkelerden
arttigi, GB doneminde ise Cekya, Estonya, Letonya, Slovakya ve Polonya’dan
arttig1 goriilmistiir. Romanya ve Bulgaristan ile yapilan ticarette GB donemindeki
ihracat ve ithalat paylarinda gozlenen azaliglarin GB’nden mi yoksa Kiiresel
Krizden mi kaynaklandigini sdylemek ozellikle STA’larmin 2007 yilinda
feshedilmesi nedeniyle zordur.

v’ Ihracat biiyiime hizlar1 incelendiginde, STA doneminde Slovakya ve Slovenya
disindaki STA iilkelerine yapilan ihracatin biiylime hizlarinin, GB déneminde ise
tim STA ilkelerine yapilan ihracatin biiylime hizlarimin Tirkiye’nin toplam
ihracat biliyiime hizinin {izerinde oldugu gdzlenmistir. Dolayisiyla STA’larin ve
GB’nin Tirkiye ig¢in sdz konusu iilkelere ihracatin1 artirma sanst verdigi
degerlendirmesi yapilabilir.

v’ Ithalat biiyiime hizlar1 incelendiginde, STA déneminde, Slovakya, Slovenya ve
Hirvatistan digindaki iilkelerden yapilan ithalatin bitytime hizlarinin, Tiirkiye’nin
toplam ithalat biiyiime hizinin iizerinde gerceklestigi gozlenmektedir. Bu durum
GB doneminde Hirvatistan digindaki tiim STA iilkeleri i¢in gegerlidir. Boylece
gerek STA gerek GB kapsaminda s6z konusu iilkelerin Tirkiye i¢in daha ¢ok
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ithalat yapilan kaynak iilkeler haline geldigini s6ylemek miimkiindiir. Tiirkiye’nin
Slovenya’ya yaptig1 ihracat ve ithalatin biiylime hizlari GB déneminde TR’nin
ihracat ve ithalat bliyiime hizlarmmn istiine ¢ikmistir. Bu durum STA’nin degil
GB’nin Slovenya ile olan ticaret hacmini artirdigim diisiindiirmektedir.

v’ Bilateral ihracat yogunlasma orani incelendiginde; STA doneminde Isvec,
Avusturya, Finlandiya, Romanya, Litvanya, Macaristan, Slovenya, Bulgaristan,
Polonya ve Hirvatistan’a ihracatta yogunlagsma var iken, GB ddneminde bu
iilkelere Estonya ve Slovakya da eklenmistir. Ancak GB sonrasi Macaristan’a
ihracat yogunlagmasinin azaldigir gozlenmektedir. Litvanya ile GB doneminde
ihracat ve ithalat paylari azalmis ayrica var olan ithalat yogunlagmasi ortadan
kalkmigtir. GB déneminde s6z konusu iilke ile ticarette, ticaret saptirici etkilerin
ortaya ¢iktig1 sdylenebilir. Macaristan ve Cekya ile GB déneminde STA dénemine
kiyasla ihracat yogunlagmasinin azaldigi goriilmektedir. Ticaret dengesinin de
hem STA hem de GB déneminde agik verdigi goriilmiistiir. Buradan Macaristan
ve Cekya’nin Tiirkiye nin ithalati i¢in bir kaynak iilke oldugu sdylenebilir.

v Bilateral ithalat yogunlasmasinda ise, STA doneminde Isveg, Avusturya,
Finlandiya, Romanya, Litvanya, Macaristan, Cekya, Slovenya, Bulgaristan ve
Polonya’dan ithalatta yogunlasma s6z konusuyken, GB doéneminde bu iilkelere
Estonya ve Slovakya da eklenmistir. Estonya ve Slovakya ile STA doneminde
olmayan ihracat ve ithalat yogunlagmasinin GB déneminde olustugu goriilmiistiir.

v/ Hem ihracat hem ithalatta GB sonrasi bilateral yogunlagma olan iilke sayisinin
arttig1 gozlenmektedir.

Tablo 7°de su an yiirlirlikte bulunan STA’larin analizi toplulastirilmis olarak
goriilmektedir.
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Tablo: 7
Yiiriirlilkte Bulunan STA’larin Analizi
(STA’nin imzalanmasindan Sonra Gézlemlenen Degisim)

Kaynak: TUIK verilerinden yararlanlarak hazirlanmistir.
v’ Morityus disindaki tiim iilkelere olan ihracat artmsgtir.

v EFTA, Israil, Makedonya, Bosna-Hersek, Filistin, Tunus, Fas, Misir, Suriye,
Karadag, Sirbistan, Urdiin, Giiney Kore ve Malezya’dan ithalat artmustir.

v" Dis ticaret dengesi, Israil, Makedonya, Bosna-Hersek, Filistin, Tunus, Fas, Misir,

Dis Tlca‘ret ) . Ihracat Biiylime Ithalat Bityiime Bilateral Bilateral
ihracat |ithalat Dengesi Fhracat ?thalat Hm’. Hm’. ihracat ithalat

Tiirkiye I¢indeki Pay |I¢indeki Pay| Tiirkiye'nin Thracat | Tiirkiye'nin Ithalat Yogunlasma |[Yogunlagma

Agisindan Biiyiime Hizinm Biiyiime Hzinm
EFTA(1992) Artmss |Artmss |Agik Artmis Artmis Altinda Altinda Var Var
ISRAIL(1997) Artmis |Artmis  |Fazla Artmig Artmig Ustiinde Ustiinde Var Var
MAKEDONYA(2000) [Artmss [Artmis |Fazla Azalmis  |Artmss Altinda Altinda Var Var
BOSNA HERSEK(2003)|Artmss [Artmis [Fazla Artmig Artmi Ustiinde Ustiinde Var Var
FILISTIN(2005) Artmss |Artmss _|Fazla Artmis Artmis Altinda Altinda Var Yok
TUNUS(2005) Artmss |Artmss |Fazla Artmis Artmis Ustiinde Ustiinde Var Yok
FAS(2006) Artmis |Artmis  |Fazla Artmig Artmig Ustiinde Ustiinde Var Var
MISIR(2007) Artmss |Artmis _|Fazla Artmis Artmis Ustiinde Ustiinde Var Var
SURIYE(2007) Artmss |Artms |Fazla Artmis Azalmis Altinda Altinda Var Yok
ARNAVUTLUK(2008) [Artmis |Azalmss [Fazla Azalmis  |Azalmis Ustiinde Ustiinde Var Yok
GURCISTAN(2008)  |Artmis |Azalmis |Fazla Artmig Azalmig Ustiinde Ustiinde Var Var
KARADAG(2010) Artmis [Artmis |Fazla Artmig Artmig Altinda Altinda Var Yok
SIRBISTAN(2010) Artmss |Artmss |Fazla Artmis Artmis Altinda Altinda Var Var
SiLi(2011) Artmis [Azalms |Agik Artmig Azalmig Ustiinde Altinda Yok Yok
URDUN(2011) Artmss |Artmss_|Fazla Artmis Artmis Altinda Altinda Var Yok
MORITYUS(2013) Azalmis|Azalmis |Fazla Azalmis Altinda Altinda Yok Yok
GUNEY KORE (2013) |Artmis |Artmss [Acik Artmis Artmis Ustiinde Ustiinde Yok Var
MALEZYA(2015) __|Artmss [Artms |Ack  |Azalmi  |Artmg Ustiinde Ustinde [

Suriye, Arnavutluk, Giircistan, Karadag, Sirbistan, Urdiin, Morityus ve Malezya
icin Tirkiye lehine fazla vermistir.
v Thracat icindeki paylar; EFTA, Israil, Bosna-Hersek, Filistin, Tunus, Fas, Misir,

Suriye, Giircistan, Karadag, Sirbistan, Sili, Urdiin ve Giiney Kore’ye ihracatta artis
gostermistir.
v’ Ithalat icindeki paylar ise; EFTA, Israil, Makedonya, Bosna-Hersek, Filistin,

Tunus, Fas, Misir, Karadag, Sirbistan, Urdiin, Morityus, Giiney Kore ve
Malezya’dan ithalatta artmistir.
v Isve¢, Finlandiya, Israil, Romanya, Litvanya, Macaristan, Cekya, Estonya,
Letonya, Slovakya, Slovenya, Bulgaristan, Polonya, Hirvatistan, Bosna-Hersek,
Filistin, Tunus, Fas, Misir, Arnavutluk, Giircistan, $ili, Morityus, Malezya,
Moldova’nin ihracat bilyiime hizlari, Tiirkiye’nin toplam ihracatinin biiyiime

hizinin tizerinde ger¢eklesmistir.

v/ Israil, Romanya, Litvanya, Macaristan, Cekya, Estonya, Letonya, Slovakya,
Bulgaristan, Polonya, Hirvatistan, Bosna-Hersek, Filistin, Fas, Misir, Arnavutluk,
Giircistan, Karadag, Giiney Kore, Malezya, Moldova’nin ithalat biiyiime hizlari,
Tiirkiye nin toplam ithalat biiylime hizinin tizerinde gerceklesmistir.

271



Ates, E. & A.D. Seymen (2019), “Tiirkiye’nin Imzaladig1 Serbest Ticaret Anlasmalart: iki Yanli-Sektorel
Bir Analiz ve Dis Ticaret Politikas1 Agisindan Bir Degerlendirme”, Sosyoekonomi, Vol. 27(42), 255-282.

v’ Bilateral ihracat yogunlasma oram incelendiginde; EFTA, Israil, Makedonya,
Bosna-Hersek, Filistin, Tunus, Fas, Misir, Suriye, Arnavutluk, Giircistan,
Karadag, Sirbistan, Urdiin ve Malezya’ya yogunlasma oldugu gériilmektedir.

v Bilateral ithalat yogunlasmasinda ise; EFTA, Israil, Makedonya, Bosna-Hersek,
Filistin, Fas, Misir, Giircistan, Sirbistan, Giiney Kore ve Malezya’ya yogunlagma
oldugu goriilmiistiir.

v" Sili ve Morityus ile ihracat ve ithalatta yogunlasmanin az oldugu goriilmektedir.
Bunda uzaklik faktoriiniin etkili oldugu diisiiniilmektedir.

v’ Israil, Bosna, Fas ve Misir ile ihracat ve ithalat hacminde ve paylarinda artislar s6z
konusudur. Ayrica bu iilkelerle olan ihracat ve ithalat yogunlagmasinin da yiiksek
oldugu gozlenmektedir.

v’ Giircistan, Makedonya, Filistin, Tunus ve Arnavutluk ile STA déneminde ihracat
agirlikli, Giiney Kore ve Malezya ile ise ithalat agirlikli olarak ticaret hacmi
artislar goriillmiistiir.

v" Urdiin, Sirbistan ve Karadag ile ihracat ve ithalat artiglar1 yasanmakla beraber
bunun Tiirkiye’nin ihracat ve ithalat bilyiime hizinin altinda kaldig1 goriilmektedir.

v’ Suriye ile ticari iligkilerde STA’nin etkileri konusunda i¢ savas nedeniyle
degerlendirme yapmak giiglesmektedir.

Asagida STA imzalanan iilkelerle ticaretin sektdrel analizi sektorel bilateral

yogunlagma endeksi'* ve agiklanmig karsilastirmali Gistiinliikler endeksi®® ile yapilmustir.

14

15

Bu endeks, bilateral (iki yanly) ticarette bir iilkenin ticaret yaptig iilkelerle hangi iiriin veya endiistrilerde
yogunlastigimin belirlenmesi igin kullamilir (Seymen, 2009: 236). Ihracatta Sektorel- Bilateral Yogunlasma
Endeksi (SBTy) asagidaki gibi formiile edilir;

Xijie

Xije

Kiger

Xi
Xijk- i iilkesinin j iilkesine k endiistri grubunda yaptigi ihracati,

Xijt: i iilkesinin j tilkesine toplam ihracatini,

Xikt: i iilkesinin k endiistri grubundaki toplam ihracatini,

Xit: i tilkesinin toplam ihracatini vermektedir.

Bu ¢alismada j STA imzalanan iilkeler grubunu temsil etmektedir.

Béylece bir iilkenin bir endiistri grubunun toplam ihracati igindeki payt ile, aym endiistri grubunda ticaret
ortagina yapngi ihracatin payr karsilastirimaktadir. SBTx endeksinin 1’den biiyiik olmast bu iilkenin ticaret
ortagi ile iki yanl ticaretinde soz konusu endiistri grubunda yogunlastigi anlamina gelebilir. Ayni endeksi
sektorel ithalatta bilateral yogunlasmayr hesaplamak icin de uyarlamak miimkiindiir. Tablo 8 igin hesaplama
yapilirken bir sektor ihracat/ithalatimin toplam STA kapsanmundaki ihracat/ithalatindaki paylar dikkate
alimmigtir. EK 5 ve 6'da tablolarda ise STA kapsamindaki iilkeler ticaret hacimlerine gore ilk bes iilke olarak
ayri ayri incelenmigtir.

Balassa endeksi olarak da tamimlanan bu endeks ile ilgili mal ya da endiistri igin, iilkenin karsilastirmali
tistiinliige sahip olup olmadigim belirlemeye calismistir (Balassa, 1977: 324-344). RCA endeksinde bulunan
degerler eger 1 'den biiyiikse o iiriin veya iiriin grubunda karsilastirmaly tistiinliik oldugu diisiiniilmektedir. RCA
endeksi asagidaki gibi formiile edilir.

SBT, =
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Tablo: 8
STA’larm Uriin Bazh Analizi
Tiirkiye’nin

[hracatta STA Ulkelerine En ithalatta STA Ulkelerine En Karsilastirmal Ustiinliigiiniin

Fazla Yogunlastig1 10 Uriin Fazla Yogunlastig1 10 Uriin Oldugu 10 Uriin
(6) Seker, seker iiriinleri ve bal (5) Meyve ve sebzeler (5) Meyve ve sebzeler
(55) Ugucu yaglar, parfiim, kozmetik, tuvalet (21) Islenmemis kosele, deri ve kiirk (65) Tekstil trtinleri (iplik, kumas, yer
miistahzarlar1 (27) Hayvansal ve bitkisel giibreler, tuz, kiikiirt, | kaplamalari, hazir esya)
(57) Tlk sekillerde plastikler topak, al¢1 gibi mineral maddeler (66) Tas, al¢1, ¢imento, amyant, cam, seramik
(58) ilk sekilde olmayan plastikler (boru, hortum, | (52) inorganik kimyasal iiriinler vb. maddeden esya
levha, yaprak, plaka, serit, film vb.) (56) Mineral kimyasal giibreler (272.grubun (69) Demir, gelik, bakir, nikel, aliminyum ve
(65) Tekstil tirtinleri (iplik, kumas, yer digindakiler) diger adi metallerden esya
kaplamalari, hazir esya) (67) Demir ve gelik (78) Motorlu kara tagitlari, bisiklet ver
(68) Demir ihtiva etmeyen madenler (77) Elektrik makinalari, cihazlari ve aletleri, motosikletler, bunlarin aksam ve pargasi
(69) Demir, gelik, bakir, nikel, aliiminyum ve vb. aksam, parcalari (82) Mobilya; yatak takimi, yatak payandalari
diger adi metallerden esya (82) Mobilya; yatak takimu, yatak payandalar1 | ve yastiklar
(73) Metal igleme makineleri ve yastiklar (84) Giyim esyas1 ve bunlarin aksesuarlari
(74) Diger genel endiistri makina/cihazlarin (84) Giyim esyas1 ve bunlarin aksesuarlari (85) Ayakkabilar ve aksami
aksamlari (89) Baska yerde belirtilmeyen gesitli mamul
(85) Ayakkabilar ve aksamlari esyalar

Kaynak: TUIK verilerinden yararlanilarak hazirlanmistir.

Tablo 8’de STA imzalanmus olan iilkelerle gergeklestirilen ihracat ve ithalatta en
fazla yogunlagmanin goriildiigii 10 {irtin ve STA {ilkelerine kars1 Tiirkiye’nin hangi {iriin ve
iiriin gruplarinda karsilagtirmali iistiinliigiiniin oldugu goériilmektedir. Tabloya bakildiginda
Tirkiye'nin STA iilkelerine yaptig: ihracatta gida, kimya, plastik, demir-celik ve giyim
sektorlerinde agirlikli olmak {izere yogunlagtigt goriilmiistiir.

Ithalatta ise, dzellikle giibre olmak iizere kimya sanayi, elektrikli aletler, mobilya,
giyim ve bazi tarim iiriinlerinde yogunlasmanin fazla oldugu gériilmektedir. Thracat ve
ithalatta benzer iiriin ve iiriin gruplarinda yogunlagsmanin olmasi endiistri i¢i ticaret yapisinin
varligint gostermektedir.

Tiirkiye’nin STA {ilkelerine karsi; bazi tarimsal iriinler, giyim, ¢esitli maddelerden
iretilen esyalar, motorlu tasitlar, mobilya, vb. iiriin ve iriin gruplarinda karsilagtirmali
istlinliigliniin oldugu gorilmektedir.

4. Sonug¢ ve Degerlendirme

Tirkiye dis ticaret stratejisinin bir geregi olarak ticaret hacmini artirmak amactyla
hem ticaretini serbestlestirmek hem de ticaret yaptigi iilkeleri ¢esitlendirmek igin ¢esitli
politikalar uygulamistir. Bolgesel biitiinlesmelere ve igbirligi anlasmalarina dahil olmak da
bunun bir pargasidir. Aslinda bu siire¢ ¢ok daha 6nce GATT a iiye olunarak ve Avrupa

_ Xij/Xie _ Xij/Mij
Mij/Mie  Xie/Mig
Xij : iiilkesinin j iilkesine yaptigi belli bir mal veya endiistri ihracati
Xit : iiilkesinin t iilkesine yaptigi toplam ihracat
Mij : i iilkesinin j tilkesinden yaptigi belli bir mal veya endiistri mali ithalati
Mit : i iilkesinin t tilkesinden yaptigi toplam ithalat
Bu ¢alismada toplam ticaret degerleri STA iilkelerine yapilan ticaret olarak dikkate alinmistir.

RCA
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Ekonomik Toplulugu ile ortaklik anlagmasina girilerek baslamis ancak 1980 sonrasi disa
acilma siireci ve 1996 yilinda GB iiyeligi ile daha da derinleserek devam etmistir.

STA’lar Tiirkiye’nin disa a¢ilma siirecinde diinya ile olan entegrasyonunu ve iilke
cesitlendirmesini saglamasi i¢in Onemli bir arag¢ gibi goriinmekle birlikte, uygulamaya
bakildiginda Tiirkiye’nin biitiinlesme siirecine girdigi ilkeleri kendisinin belirlemedigi
goriilmektedir. Bunun en 6nemli nedeni, Tiirkiye’nin AB ile olan GB kapsaminda AB’nin
dis ticaret politikasina uyma zorunlulugudur. Dolayistyla Tiirkiye’nin STA imzalamasinin
diger bir nedeni de AB’nin s6z konusu iilkelerle STA imzalamis olmasidir.

Tirkiye’nin ilk STA’s1 olan EFTA iilkeleri ile 1992 yilinda imzalanan Anlasma,
AB’nin ortak ticaret politikasindan bagimsiz olarak kendi iradesiyle imzaladigi iki
anlagsmadan ilkidir. ikincisi ise 2018 yilinda Veneziiella ile imzalanan ve i¢ onay siirecinde
bulunan STA’dir. Ancak bu Anlasma AB’nin ortak ticaret politikas1 kapsaminda olmadigi
icin sonucu belirsizligini korumaktadir. Tiirkiye nin Giircistan ile STA’sin1 ise yine GB’nin
ortak ticaret politikasina uyum yilkiimliiligi kapsaminda ancak séz konusu iilke ile
iligkilerini gelistirmek amaciyla AB’den 6nce imzaladig: goriilmektedir. Bunlar digindaki
biitiin STA’lar AB’nin STA imzaladig: iilkelerle ve AB bu iilkelerle Anlasma imzaladiktan
sonra gergeklestirilmistir.

Genel olarak degerlendirildiginde Tiirkiye’nin imzaladigi STA’larin taraf {ilkelerle
ticaret hacmini artirdig1 gézlenmektedir. Bu anlagmalarin bir kismi Tiirkiye’ye yeni ihracat
pazarlar1 kazandirarak ihracatinda iilke ¢esitlenmesi yaratirken, diger bir kismi ithalat
bagimhiligin1 daha da artirmustir. Ozellikle Giiney Kore gibi Uzak Dogu iilkeleriyle ticari
iligkiler zaten dncesinde de teknoloji yogun mallar ithalati agirlikli olarak yapildigindan, s6z
konusu iilke ile ticaret iliskisindeki yogunlugu STA’ya baglamak zordur. Bu gibi iilkelerle
anlagsma imzalanmasinin en 6nemli nedeni AB ile bu iilkeler arasinda imzalanan STA ’larin
Tiirkiye tizerindeki ticaret saptirict etkilerini azaltma c¢abasi olarak degerlendirilebilir.
Nitekim daha 6nce de belirtildigi iizere Tirkiye, AB iiyesi olmadan AB’nin GB’ne dahil
oldugu i¢in, AB ile STA imzalayan iilkelerin diriinleri herhangi bir vergiye tabi olmadan
Tiirkiye giimriik sinirlarina girebilmektedir. Bu durum Tirkiye agisindan bir vergi geliri
kayb1 anlamina gelmektedir. Tiirkiye nin s6z konusu iilkelere iiriinlerini satarken giimriik
vergisinden muaf olmamasi ise dogal olarak ihracatini olumsuz etkilemektedir. Bu sorun
AB’nin STA imzaladig: taraflara Tiirkiye ile benzer anlasma yapmay1 zorunlu kilmasi ile
¢oziilebilir. Oysa AB-STA Anlagma metninde bdyle bir anlagsmanin sadece tavsiye karari
olarak yer almasi, bu tilkelerin Tiirkiye ile STA imzalamak konusunda isteksiz kalmalarina
neden olmaktadir. AB ile STA imzalamis oldugu halde Tiirkiye ile heniiz STA imzalamamis
olan iilkelere Giiney Afrika, Cezayir ve Meksika drnek verilebilir.

AB’nin dis ticareti serbestlestirmek amaciyla ozellikle STA’lar1 aktif olarak
kullandig1 goriilmektedir. Tiirkiye’nin AB’ye tam iiye olmadan GB’ne déhil olmasi, AB’nin
imzaladigr STA miizakerelerinde ticari bir taraf olarak kendi ¢ikarlarini koruyamamasina
neden oldugu gibi bagimsiz bir ekonomik biitiinlesme ve STA politikasi izlemesine de engel
olmaktadir. Bu nedenle, belirtilen olumsuzluklarin giderilmesi i¢in son dénemde yogun
olarak tartisilan “Glimriik Birligi iliskilerinin giincellemesi” giindemine bagimsiz bir STA
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ve dig ticaret politikas1 belirlenebilmesi tartigmasinin da déhil edilmesi gerektigi
diistintilmektedir.
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Kaynak: TUIK verilerinden yararlamlarak hazirlanmistir.
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EK-5: STA Kapsaminda Tiirkiye’nin En Biiyiik ihracat Hacmine Sahip Oldugu Bes
Ulke ile Yogunlasmasimin Oldugu Uriin ve Uriin Gruplari

(11) ickiler

(12) Tiitiin ve tiitiin mamiilleri
(43)islem gormis bitkisel ve
hayvansal kat/siv1 yaglar,
mumlar

(55) Ugucu yaglar, parfiim,
kozmetik, tuvalet miistahzarlart
(57) ilk sekillerde plastikler
(64)Kagtt, karton ve kagit
hamurundan esya

(66) Tas, algy, ¢imento, amyant,
cam, seramik vb. maddeden
esya

(67) Demir ve gelik

(68) Demir ihtiva etmeyen
madenler

(77) Elektrik makinalari,
cihazlar ve aletleri, vb. aksam,
pargalar

(78) Motorlu kara tasitlart

(85) Ayakkabilar ve aksamu,
(89) Baska yerde belirtilmeyen
¢esitli mamiil esyalar

(24) Mantar, odun ve kereste
(35) Elektrik enerjisi

(52) inorganik kimyasal iiriinler
(54)T1p ve eczacilk iiriinleri
(56)Mineral kimyasal giibreler
(57)ilk sekillerde plastikler
(58)ilk sekilde olmayan
plastikler (boru, hortum, levha,
yaprak, plaka, serit, film vb.)
(59)Baska yerlerde
belirtimeyen kimyasal maddeler
ve tirlinler

(63)Mantar ve ahsap
esya(mobilya harig)

(66)Tas, alg1, ¢imento, amyant,
cam, seramik vh. maddeden
esya

(68)Demir ihtiva etmeyen
madenler

(69)Demir, ¢elik, bakr, nikel,
aliiminyum ve diger adi
metallerden esya

(71) Giig iireten makineler ve
araglar

(72) Ozelligi olan belirli
sanayiler i¢in makinalar ve
aksami

(75)Biiro makinalar1 ve
otomatik veri isleme makinalart
(82)Mobilya; yatak takimi,
yatak payandalari ve yastiklar
(83)Seyahat esyasy, el ¢antalart
vb. tasiyic esya

(87)Baska yerde belirtimeyen
mesleki, ilmi, kontrol alet ve
cihazlar

(88)Fotograf, sinemacilikta
kullanilan alet ve cihazlar ile
optik esya vb.

artiklart

(55) Ugucu yaglar, parfiim,
kozmetik, tuvalet miistahzarlari
(57) ik sekillerde plastikler
(58)ilk sekilde olmayan
plastikler (boru, hortum, levha,
yaprak, plaka, serit, film vb.)
(62)Kauguk ve kauguktan esya
(65)Tekstil iirtinleri (iplik,
kumays, yer kaplamalari, hazir
esya)

(68)Demir intiva etmeyen
madenler

(73)Metal igsleme makineleri
(74)Diger genel endiistri
makina/cihazlarm aksamlar
(76)Haberlesme, ses kaydetme
Ve sesi tekrar vermeye yarayan
cihaz ve araglar

(77)Elektrik makinalari,
cihazlar ve aletleri, vb. aksam,
pargalart

(78)Motorlu kara tasitlari,
bisiklet ver motosikletler,
bunlarm aksam ve pargast
(81)Prefabrik yapilar; sthhi su
tesisatl, 1sitma ve sabit
aydmlatma cihazlart

(84)Giyim esyasi ve bunlarm
aksesuarlari

IHRACAT
1) ISRAIL 2) ROMANYA 3) POLONYA 4) BULGARISTAN 5) MISIR
(4) Hububat, hububat iiriinleri  [(7) Kahve, ¢ay, kakao, baharat |(5) Meyve ve sebzeler (5) Meyve ve sebzeler (2) Siit, siit tirtinleri ve
(6)Seker, seker iiriinleri ve bal |ve tiriinleri (23)Ham kauguk (tabii ve (23)Ham kauguk (tabii ve yumurtalar
(7) Kahve, ¢ay, kakao, baharat |(23)Ham kauguk (tabii ve sentetik) sentetik) (26)Dokuma elyafi ve bunlarm
ve tirlinleri sentetik) (26)Dokuma elyafi ve bunlarm [(26)Dokuma elyafi ve bunlarm |artiklart

artiklart

(28)Metal cevherleri,
dokiintiileri, hurdalart
(51)Organik kimyasal {iriinler
(53)Debagat ve boyacilikta
kullanilan hiilasalar, tanen, boya,
pigment, macun, miirekkep
(55)Ugucu yaglar, parfiim,
kozmetik, tuvalet miistahzarlari
(57)ilk sekillerde plastikler
(58)ilk sekilde olmayan
plastikler (boru, hortum, levha,
yaprak, plaka, serit, film vb.)
(59)Baska yerlerde
belirtiimeyen kimyasal maddeler
ve tirlinler

(61)Baska yerde belirtiimeyen
Islenmis deri ve koseleler
(62)Kauguk ve kauguktan esya
(63)Mantar ve ahsap
esya(mobilya haric)

(64)Kagtt, karton ve kagit
hamurundan esya

(65)Tekstil driinleri (iplik,
kumas, yer kaplamalary, hazir
esya)

(68) Demir ihtiva etmeyen
madenler

(69)Demir, gelik, bakir, nikel,
aliiminyum ve diger adi
metallerden esya

(72)Ozelligi olan belirli sanayiler
i¢in makinalar ve aksanu
(73)Metal isleme makineleri
(74)Diger genel endiistri
makina/cihazlarn aksamlar
(77)Elektrik makinalari,
cihazlari ve aletleri, vb. aksam,
pargalari,

(85) Ayakkabilar ve aksami

(33)Petrol, petrolden elde edilen
tiriinler

(51)Organik kimyasal iiriinler
(52) Inorganik kimyasal iiriinler
(53) Debagat ve boyacilikta
kullanian hiilasalar, tanen, boya,
pigment, macun, miirekkep
(55)Ugucu yaglar, parfiim,
kozmetik, tuvalet miistahzarlar
(57) ik sekillerde plastikler (59)
Baska yerlerde belirtimeyen
kimyasal maddeler ve tiriinler
(62) Kauguk ve kauguktan esya
(64)Kagt, karton ve kagit
hamurundan esya

(65)Tekstil iiriinleri (iplik,
kumas, yer kaplamalary, hazir
esya)

(67) Demir ve gelik

(69)Demir, ¢elik, bakr, nikel,
aliiminyum ve diger adi
metallerden esya

(72) Ozelligi olan belirli
sanayiler i¢in makinalar ve
aksam

(73)Metal isleme makineleri
(74)Diger genel endiistri
'makina/cihazlarm aksamlart

Kaynak: Yazarlar tarafindan hazirlanmigtir.
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EK-6: STA Kapsaminda Tiirkiye’nin En Biiyiik ithalat Hacmine Sahip Oldugu Bes
Ulke ile Yogunlasmasmin Oldugu Uriin ve Uriin Gruplari

(3) Baliklar ve diger deniz
tirtinleri

(34) Petrol gazlari, dogal gaz
ver diger mamul gazlar,
(41)Hayvansal sivi ve kati
yaglar

(53)Debagat ve boyacilikta
kullanilan hiilasalar, tanen, boya,
pigment, macun, miirekkep
(54)Tip ve eczacilik tirtinleri
(55) Ugucu yaglar, parfiim,
kozmetik, tuvalet miistahzarlar
(72) Ozelligi olan belirli
sanayiler igin makinalar ve
aksamu

(73) Metal isleme makineleri
(87)Baska yerde belirtimeyen
mesleki, ilmi, kontrol alet ve
cihazlar

(88) Fotograf, sinemacilikta
kullanilan alet ve cihazlar ile
optik esya vb.

(89) Baska yerde belirtilmeyen
esitli mamul esyalar

(97) Altm, parasal olmayan
(altm madeni ve konsantreleri
harig)

(51)Organik kimyasal iiriinler
(57)ikk sekillerde plastikler
(58)ilk sekilde olmayan
plastikler (boru, hortum, levha,
yaprak, plaka, serit, film vb.)
(62)Kauguk ve kauguktan esya
(65)Tekstil tirtinleri (iplik,
kumas, yer kaplamalari, hazir
csya)

(67) Demir ve gelik
(69)Demir, ¢elik, bakr, nikel,
aliiminyum ve diger adi
metallerden esya

(71) Giig iireten makineler ve
araglar

(72) Ozelligi olan belirli
sanayiler i¢in makinalar ve
aksami

(73)Metal isleme makineleri
(74)Diger genel endiistri
makina/cihazlarm aksamlar
(76)Haberlesme, ses kaydetme
Ve sesi tekrar vermeye yarayan
cihaz ve araglar

(78)Motorlu kara tagitlari,
bisiklet ver motosikletler,
bunlarin aksam ve pargasi
(87)Baska yerde belirtiimeyen
mesleki, ilmi, kontrol alet ve
cihazlar

(9) Cesitli yenilebilir {iriinler
(yag, homojenize {iriinler, sos,
maya vb.)

(55) Ugucu yaglar, parfiim,
kozmetik, tuvalet miistahzarlari
(58) Ik sekilde olmayan
plastikler (boru, hortum, levha,
yaprak, plaka, serit, film vb.)
(62) Kauguk ve kauguktan esya
(63) Mantar ve ahsap
esya(mobilya harig)

(64) Kagit, karton ve kagit
hamurundan esya

(66) Tas, al¢1, ¢imento, amyant,
cam, seramik vh. maddeden
esya

(69) Demir, ¢elik, bakr, nikel,
aliiminyum ve diger adi
metallerden esya

(71) Giig tireten makineler ve
araglar

(76) Haberlesme, ses kaydetme
Ve sesi tekrar vermeye yarayan
cihaz ve araglar

(77) Elektrik makinalary,
cihazlar1 ve aletleri, vb. aksam,
parcalari

(78) Motorlu kara tasitlari,
bisiklet ver motosikletler,
bunlarm aksam ve pargast

kiirk,

(22)Yagh tohumlar, yag veren
meyveler,

(24) Mantar, odun ve kereste,
(28) Metal cevherleri,
dokdintiileri, hurdalari,

(33) Petrol, petrolden elde
edilen irtinler

(55) Ugucu yaglar, parfiim,
kozmetik, tuvalet miistahzarlari
(56)Mineral kimyasal giibreler
(272.grubun digndakiler)

(62) Kauguk ve kauguktan
esya

(63) Mantar ve ahsap
esya(mobilya harig)

(67) Demir ve gelik

(71) Giig tireten makineler ve
araglar

(77)Elektrik makinalari,
cihazlar ve aletleri, vb. aksam,
pargalar

(78)Motorlu kara tasitlari,
bisiklet ver motosikletler,
bunlarm aksam ve pargasi
(82)Mobilya; yatak takm,
yatak payandalari ve yastiklar

ITHALAT
1) EFTA 2) GUNEY KORE 3)POLONYA 4)ROMANYA 5)MALEZYA
(2) Siit, siit tiriinleri ve (23)Ham kauguk (tabii ve (2) Siit, siit tiriinleri ve (4) Hububat, hububat iiriinleri ~ |(7) Kahve, ¢ay, kakao, baharat
yumurtalar sentetik) yumurtalar (21) islenmemis kosele, deri ve |ve tiriinleri

(9) Cesitli yenilebilir tiriinler
(yag, homojenize iiriinler, sos,
maya vb.)

(23)Ham kauguk (tabii ve
sentetik)

(24) Mantar, odun ve kereste
(26)Dokuma elyafi ve bunlarm
artiklar

(42)Bitkisel siv1 yaglar ve
franksiyonlari (rafine edilmig
olsun olmasn, kimyasal iglem
gormemis)

(43)islem gormiis bitkisel ve
hayvansal kat/svi yaglar,
mumlar

(55)Ugucu yaglar, parfiim,
kozmetik, tuvalet miistahzarlari
(65)Tekstil tirtinleri (iplik,
kumas, yer kaplamalari, hazir
esya)

(68)Demir ihtiva etmeyen
madenler

(69)Demir, gelik, bakir, nikel,
aliiminyum ve diger adi
metallerden esya

(75)Biiro makinalar1 ve
otomatik veri igleme makinalart
(76)Haberlesme, ses kaydetme
Ve sesi tekrar vermeye yarayan
cihaz ve araglar

(77)Elektrik makinalari,
cihazlari ve aletleri, vb. aksam,
pargalart

(82)Mobilya; yatak takimi,
yatak payandalari ve yastiklar
(84)Giyim esyas1 ve bunlarin
aksesuarlar

Kaynak: Yazarlar tarafindan hazirlanmigtir.
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Tiirkiye’de Enerji Yoksullugu

Abstract

Access to energy is a prerequisite for human development. For this reason, the concept of
energy poverty is carefully monitored by the United Nations and the European Union within the scope
of “Sustainable Development™ objectives. In this study, energy poverty is conceptually investigated,
and the data related to the current energy consumption and the main indicators of energy poverty in
various countries were examined. Moreover, socioeconomic characteristics of energy poor households
in Turkey were examined with the help of the 2017 Household Budget Survey data set. According to
the most recent data available, about one-quarter of households in Turkey are energy poor while nearly
half of the households, which have the lowest income levels, were found to carry the risk of facing
energy poverty. For the richest households, this rate is only 3.48%. Additionally, the share of energy
poor households was observed to decrease from 2003 to 2017.

Keywords : Energy Poverty, Energy, Turkey.
JEL Classification Codes:  Q40, Q48, 012, 013.
Oz

Enerjiye erisim, insani gelisme igin bir 6n kosuldur. Bu baglamda, enerji yoksullugu kavrami
“Siirdiriilebilir Kalkinma” hedefleri kapsaminda, 6zellikle Birlesmis Milletler ve Avrupa Birligi
tarafindan dikkatle izlenmektedir. Calismada enerji yoksullugu kavramsal olarak incelenmis ve gesitli
tilkelerde mevcut enerji tikketimlerine iliskin verilere yer verilerek ve enerji yoksullugu ile ilgili temel
gostergeler incelenmistir. Diger yandan Tiirkiye 6zelinde enerji yoksulu haneler 2017 yili hanehalki
biitce anketi veri seti yardimiyla tespit edilerek, enerji yoksulu olarak degerlendirilen hanelerin
sosyoekonomik ozellikleri incelenmistir. En giincel veriler olan 2017 yili hanehalki verilerine gore
Tiirkiye’de hanelerin yaklagik dortte birinin, en disiik gelir seviyesine sahip hanelerin ise yaklagik
yarisinin enerji yoksullugu sorunuyla karsi kargiya oldugu bulunmustur. En zengin dilimde yer alan
hanelerde ise bu oran yalnizca %3,48 olarak bulunmugtur. Bununla birlikte 2003 yilindan 2017 yilina
gelindiginde enerji yoksulu hanelerin oraninda azalis tespit edilmistir.

Anahtar Sozciikler . Enerji Yoksullugu, Enerji, Tiirkiye.
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1. Introduction

Basically, energy poverty can be described as “not being able to access modern
energy facilities.” This situation can be noticed not only in developing economies but in
developed economies as well and it adversely affects welfare due to such reasons as low
energy consumption and pollutive fuel consumption. In this context, energy poverty, as the
subject of global interest and policy proposals, is carefully monitored by the European Union
and other organizations, particularly the United Nations, within the scope of “Sustainable
Development” goals. This issue was considered directly or indirectly in the rounds held in
Stockholm (1972), Rio (1992) and New York (2000), and energy poverty was also included
in the context of poverty reduction by maintaining development.

17 new global “Sustainable Development Goals” and 169 targets were adopted by
the United Nations in New York City on September 25-27, 2015 and the achievement of
these goals was aimed by the year 2030. These goals and targets cover a broad range of
issues of critical importance for all humanity and the planet throughout the 15 years between
2015-2030. It is stated that new global targets and sustainable development have three
dimensions, namely; economic, social and environmental. The goals take numerous areas
ranging from starvation to health, from justice to inequality, from global warming to oceans
into consideration. Therefore, it is a very inclusive action plan for both the people and the
planet. In this context, energy poverty has been pointed out and evaluated within the scope
of sustainable development targets with the expression “to ensure universal access to
affordable, reliable and modern energy services” in the Goal 7. On the other hand, the UN’s
non-profit 2018 Sustainable Energy for All initiative, which was launched in 2011 to achieve
this goal by 2030, has established three main objectives. These include ensuring universal
access to modern energy services, doubling the share of renewable energy in the global
energy mix, and doubling the global rate of improvement in global energy efficiency,
respectively. In this respect, the UN has designated the year 2012 as “the International Year
of Sustainable Energy for All.”

According to the International Energy Agency (IEA), access to energy involves a
safe and affordable universal access to electricity and clean cooking equipment and
electricity. This is sufficient to provide an initial basic energy bundle and then to maintain
increased electrical energy over time to reach the regional average. A basic energy bundle
includes at least a few bulbs, a flashlight, a phone charge, and a radio. Access to clean
cooking facilities means access to modern fuels and technologies (and their primary uses),
including natural gas, liquefied petroleum gas (LPG), electricity and biogas (IEA, 2017a:
21).

According to the International Energy Agency, the number of people without access
to electricity decreased from 1.7 billion in 2000 to 1.1 billion in 2016. This decline was due
to the expansion of the electricity grid and fossil fuels (45% coal, 19% natural gas and 7%
oil). The majority of those who do not have access to electricity are in developing countries
of Asia and sub-Saharan Africa. On the country basis, only half a billion people have access
to electricity in India alone since 2000. Nonetheless, it is estimated that in India, around 239
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million people in 2016 were without electricity and this figure was almost a quarter of the
total number of people without access to electricity worldwide. Other emerging economies
in Asia have made a significant breakthrough, and the electrification rate of 67% in 2000
has reached 89% as of 2017. In sub-Saharan Africa, this rate is only 43%. Despite all the
progress, 14% of the world still does not have access to electricity, and 84% of this
population lives in rural areas (IEA, 2017b).

Today, about 2.8 billion people who correspond to 38% of the global population and
about 50% of the population in developing countries cannot access clean cooking facilities.
Upon examining the predictions, it is expected that the rate of access to electricity would be
99% in developing Asian and Latin American countries by 2030 and 95% in the Middle
Eastern countries according to the 2017 International Energy Agency Report along with a
country-based analysis of policies, investments, and technologies. In Sub-Saharan Africa,
the rate of access is 59% in 2030. However, this progress cannot keep up with the ongoing
population growth. Thus, as of 2030, 90% of 674 million people who are still unable to
access electricity would be living in sub-Saharan Africa. Nonetheless, all these predictions
mean that 674 million people (8% of the world’s population) would not have access to
electricity as of 2030, with 90% being in rural areas (IEA, 2017a). According to the EU
Revenue and Living Conditions Statistics, 10.2% of the European population cannot keep
their homes warm enough. Other data indicate high levels of energy poverty, particularly in
certain parts of Europe, including East-Central Europe and Southern Europe (Rademaekers
et al., 2016: 7). Thus, international development organizations often refer to the need to
reduce energy poverty primarily in order to reduce poverty (Barnes et al. 2011). In this
context, the study tackles the widespread problem of energy poverty. Following the first
section in which the studies conducted on energy poverty in the literature are examined,
energy poverty analysis is performed for Turkey in the second section.

2. Conceptual Framework

Access to energy is, above all, a pre-condition for human development. The wealth
and development of a nation are closely linked to the type of transportation and access to
energy for its citizens. Therefore, improvement of energy access opportunities is considered
as one of the challenges that governments need to tackle.

The complexity of the concept has a negative impact on its definition. Inquiries such
as whether or not energy poverty and income poverty have the same meaning, or whether
energy poverty should be referred to as access to services such as lighting, cooking, and
communication, or to their amount of use have vital importance for a thorough
understanding of the issue. In this context, these inquiries raise four different approaches to
define energy poverty which can be summarized as follows (Barnes, 2010);

“1. Minimum physical energy requirements for basic needs such as cooking and

lighting,
2. Type and amount of energy used at the poverty line,
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3. Energy consumption which is more than a certain percentage of the total
expenditure,

4. Subsisting below a certain level of income, provided that energy use and/or
expenditures remain the same in line with the minimum energy demand.”

There is no consensus on the definition of energy poverty in the literature. In the
empirical studies conducted on the subject, it is seen that the concept is discussed in different
dimensions and this situation affects the methodology. For instance, the energy consumption
in the household is compared to household income, and if the threshold amount is exceeded,
the household is considered as energy-poor. Energy poverty, which is based on “the basic
energy needs” such as lighting, cooking, heating or cooling, which are necessary for the
sustainability of daily life, can be explained as the inability or failure to finance those needs.
However, energy access which provides information about the socioeconomic status and the
structure quality of the household is also closely related to basic services such as health,
education, and communication. For example, living in cold houses due to energy poverty
increases the risk of death directly, but is particularly harmful to mental health through the
material stress it causes (Marmot Review Team, 2011: 23). Thus, there is a frequent
relationship between energy and the “Millennium Development Goals.” (WB, 2006; Ibitoye,
2013; Nussbaumer, 2012; Modi, 2004).

Although energy poverty and fuel poverty have basic similarities and differences,
they are often used as synonyms. The concept of fuel poverty, first introduced in the 1970s,
was first coined in the British Parliament in 1977 (HC, 2015) and became an important
political issue in the United Kingdom in the early 1980s (Li et al., 2014; Buzar, 2007). Lewis
(1982) was concerned with the insufficient heating of households” homes due to financial
inadequacy, and Boardman (1991) defined fuel poverty as the state of households whose
total fuel expenditures, particularly on heating services, were in excess of 10% threshold of
their income. Due to “disproportional” nature of that threshold for the poorest percentile of
the households (Moore, 2012), the 10 percent of income threshold was adopted for the
amount of fuel needed to heat households’ homes in the United Kingdom as of 1991%. In this
context, mathematically, households who spend more than 10% of their income on fuel
services in order to maintain the adequate warmth are considered as fuel poor. In the
literature, the “adequate warmth” level is defined as 18 °C in the bedrooms and 20-21 °C in
the living room with reference to the World Health Organization (Boardman, 2010).

One of the definitions of energy poverty is that “one measure of energy poverty at
the level of the poorest is the inability to cook with modern cooking fuels and the lack of a
bare minimum of electric lighting to read, or for other household and productive activities
after sunset. These minimum needs correspond to about 50 kilograms of oil equivalent

Y For various suggestion regarding the government’s update on 10% threshold value in the UK and the use of

different variables in determinig energy poverty; J. Hills (2012) “Getting the Measure of Fuel Poverty” CASE
Report 72, Centre for Analysis of Social Exclusion: London.
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(kgoe?) of annual commercial energy per capita; this estimate is based on the need for
approximately 40 kgoe per capita for cooking and 10 kgoe used as fuel for electricity” (Modi
et al. 2005, 9).

In this context, the definition does not only cover agriculture, transportation,
communication and similar social activities by focusing on the household’s basic energy
needs such as cooking and lighting (Modi et al. 2005: 9-10). According to another definition,
“A person is in ‘energy poverty’ if they do not have access to at least: (a) the equivalent of
35 kg LPG for cooking per capita per year from liquid and/or gas fuels or from improved
supply of solid fuel sources and improved (efficient and clean) cook stoves and (b) 120kWh
electricity per capita per year for lighting, access to most basic services (drinking water,
communication, improved health services, education improved services and others) plus
some added value to local production” (Tennakoon, 2008: 6).

Pye et al. (2015) defined energy poverty as a situation in which individuals are unable
to heat their homes (or failure in meeting the necessary energy services) at affordable costs
and stated that the problem could be characterized by the following three key drivers in
either combination or isolation: existence of either of the following three important
substances are single or together: (i) Low incomes, (ii) Poor thermal efficiency of buildings
and (iii) High energy costs. Thus, energy poverty in the literature can be summarized as not
being able to attain or not be able to use the energy required to sustain basic vital needs.

Energy poverty does not only apply to developing or underdeveloped countries.
Similarly, in developed countries, low-income segments are included in energy poverty.
Upon estimation on the basis of spending size by taking into account the spending
expenditure of more than 10% of household income in developed countries, and also
according to the results of the survey conducted on whether or not the households can keep
their houses warm enough, 200 million people in developed countries (more than 15% of
the total population of the entire developed countries) are expected to face an energy poverty
problem (IEA, 2017b: 24).

Especially for the United Kingdom, this issue has been investigated for a long time,
and there are many studies on this subject. In 2011, approximately 4.5 million households
in the UK were determined to be energy-poor using a definition of 10%. Northern Ireland is
the country with the largest proportion of poor households among the four countries of the
United Kingdom (Preston et al., 2014: 5). Nevertheless, it is known that 45% of families
with children, 21% of the couples and 25% of the adults living alone are fuel-poor (JRF,
2017). According to the EU Revenue and Living Conditions Statistics, 10.2% of the
European population cannot keep their homes warm enough. Other data indicate high levels

2 Kgoe is a standardized unit which is assigned to measure the energy from different sources by conversion into

oil equivalent (Modi et al. 2005: 9).
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of energy poverty, particularly in certain parts of Europe, including Middle East Europe and
Southern Europe (Rademaekers et al., 2016: 7).

In the European Union, there is no officially accepted definition, but it takes the
energy required for basic services such as a good standard of living and adequate heating,
lighting and electrical equipment into consideration to ensure the health of its citizens. Thus,
energy-poor households cannot utilize the basic energy services adequately; due to high
energy expenditure, low household income, ineffective building structures and equipment,
and specific energy requirements. Accordingly, it is estimated that 50 million households in
the EU suffer from this poverty (EU, 2018).

3. Literature Review

While there is a large body of literature on the definition and measurement of poverty,
there is no methodological consensus on the definition and measurement of energy poverty
(Barnes, 2011; Rademaekers et al., 2016). In this context, various approaches have been
proposed in the literature to define and measure energy poverty. These approaches usually
refer to a threshold value that is determined on a physical or expenditure basis defining those
below this threshold as energy-poor. Accordingly, a minimum level of physical energy
demand is estimated based on the minimum energy requirement for basic needs such as
cooking, lighting, and heating. For example, the monthly minimum energy requirement for
the rural areas of Bangladesh was 27.1 kgOE and 32.1 kgOE according to Bravo et al. (1979)
and Goldemberg (1990), respectively.

Pereira et al. (2011) utilized inequality indicators such as Gini Coefficient and Sen
Index in their empirical study which was conducted on the impact of the development of
rural electrical services by the public sector in Brazil on energy poverty. According to the
study, which takes into account the daily energy demands of the households such as heating,
lighting, and cooking, the improvements in electricity access in rural areas significantly
reduce energy poverty. Lenz and Grgurev (2017) investigated the energy poverty in new
member candidates of the European Union; namely, Bulgaria, Croatia, and Romania.
According to the study, in which households with energy expenditures exceeding 10% of
the household expenditures are defined as energy-poor, the ratio of energy-poor households
has increased in all three countries over the period from 2009 to 2014. Nonetheless, the ratios
of those who have experienced heating problems in their households are determined as 45%
in Bulgaria, 14% in Romania and 10% in Croatia.

Alkon et al. (2016) examined household energy expenditures and access to energy
for developing countries, India in particular, over the period from 1987 to 2010. According
to the statistical study, which highlighted that households’ energy expenditures have a
significant share in total expenditures, it is stated that households are willing to consume
modern energy facilities such as LPG and electricity if they have access. According to the
study, it was determined that energy expenditures are increased if the Indian households
increase their access to energy services and it could not be explained by an increase in
income.
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Barnes et al. (2011) analyzed energy poverty in rural Bangladesh. Although energy
poverty has been described with an energy poverty line indicating physical energy needs
such as cooking and lighting for the last twenty years in the literature, their study used a
demand-oriented poverty definition. Accordingly, as household income increases, demand
for energy also increases and the energy poverty line is determined by a certain percentage
of household income. The households, whose income levels are on or below this line, finance
their energy expenditures with difficulty, therefore are referred to as energy-poor. According
to the empirical analysis carried out by using the cross-sectional data of 2004 for the rural
areas of Bangladesh, 45% of the households in rural areas are income-poor while 58% are
energy-poor.

Ozcan et al. (2013) investigated the economic and demographic factors that influence
the energy use of households in Turkey. In the study, where the households’ budget survey
questionnaire data was used, the energy preferences of households were estimated via the
multidimensional logit model. The most important finding of the study asserted that monthly
household income or household welfare has a significant impact on energy preferences in
general. On the other hand, it was stated that the age level of the individuals also has an
impact on the energy preference. In the settlement area, however, it was determined that
residents prefer natural gas while rural residents prefer conventional fuels. In Emec et al.
(2015), which matched the energy poverty and energy consumption preference profile in
Turkey, the factors determining households’ energy choices were examined. In this context,
energy preferences such as wood, coal, electricity, natural gas, dung and similar are analyzed
according to demographic characteristics on the rural-urban basis. According to the study
using the 2012 Household Budget Survey data set, it is determined that the fuel preferences
of the households with low levels of education have less preference on modern energy
facilities such as natural gas and electricity, which require more expensive infrastructures
than others. It is emphasized that poor households consume more wood and coal in both
rural and urban settlements, respectively.

Pachauri et al. (2004) discussed the measurement of household energy poverty in
India. In the study, which examined energy and poverty together, a short evaluation of
different energy poverty measurement methods is presented. In the study, the household data
set of 1983-2000 was used, and it was determined that the rapid development process
significantly decrease energy poverty. Sadath and Acharya (2017) conducted an empirical
analysis for India using a multidimensional energy poverty index. According to the results
of the study, energy poverty is a very common phenomenon in India. Aristondo and
Onaindia (2018) investigated energy poverty in various household groups in Spain. In the
study using data from 2005, 2008, 2012 and 2016, households were separated into groups in
terms of gender, household type, education, and similar characteristics and inequality were
examined separately for each group. Accordingly, energy poverty indicators in Spain have
deteriorated even more from 2005 to 2016. It was found that the deterioration has been
particularly specific for the population outside of Europe. Papada and Kaliampakos (2016)
estimated energy poverty for Greece. According to the results of the study using the
estimation method based on expenditure, 58% of Greek households are energy-poor. Energy
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poverty exceeds 90% in households below the poverty line. However, it has been determined
that households have cut down on various basic needs to tackle energy poverty.

4. Descriptive Statistics

The literature asserts the existence of a close relationship between energy use and
economic development. Variables such as energy/electricity consumption, the number of
vehicles and CO, emissions are generally included among the basic macroeconomic
indicators of a country. For instance, Germany and the United States have the same scores
in the Human Development Index (0.92), as well as they tend to converge in life expectancy
(80 and 78, respectively), and they both have high energy consumption levels (Eguino,
2015). In this context, the impacts of energy use on education and health indicators are also
examined extensively in the literature (Sovacool et al., 2012; Bridge, 2017; Tod & Thomson,
2016; Mzavanadze, 2018; Liddell & Morris, 2010; Bouzarovski & Petrova, 2015). Table 1
indicates the electricity consumption and energy usage data regarding various countries of
the upper-middle income bracket including Turkey along with EU averages over the years
from 1990 to 2014.

Table: 1
Electricity Consumption and Energy Use Per Capita in Selected Countries

Electricity Consumption (KWh per capita)

1990 2000 2010 2014
Bosnia and Herzegovina 2.937 2.021 3.141 3.365
Brazil 1.457 1.891 2.361 2.601
Chile 1.240 2512 3.320 3.911
Colombia 841 829 1.077 1.289
Mexico 1.165 1.750 1.963 2.090
Russian Federation 6.673 5.198 6.409 6.602
Serbia 4.628 4.198 4.358 4.271
Turkey 929 1.652 2491 2.854
EU 5.157 5.821 6.268 5.908
Upper-Middle Income 1.352 1.584 2912 3.516

Energy Use (oil, kg per capita

Bosnia and Herzegovina 1.572 1.153 1.741 2.194
Brazil 938 1.069 1.351 1.484
Chile 1.057 1.648 1.815 2.049
Colombia 706 638 679 711
Mexico 1.448 1.474 1.489 1.513
Russian Federation 5.928 4.224 4.819 4.942
Serbia 2.598 1.826 2.141 1.859
Turkey 977 1.201 1.474 1.577
EU 3.441 3.472 3.420 3.079
Upper-Middle Income 1.368 1.288 2.011 2.204

Source: World Bank Development Indicator, 2017.

As seen in Table 1, electricity consumption per capita in the surveyed countries over
the period from 1990 to 2014 has an upward trend, while it is almost constant in Russia. In
particular, the increase in the electricity-accessible population (WB, 2017), also reveals itself
in electricity consumption. The levels of electricity consumption per capita in the European
Union and Russia were quite high as of 1990 while electricity consumption in Colombia and
Turkey were quite low. Finally, while the whole population in Turkey had access to
electricity, power and energy consumption per capita was lower than the mean value of the
upper-middle income countries by 2014. The share of renewable energy in the total energy
consumption in Turkey was 24.5% in 1990, and it decreased to 11.6% as of 2014 (Table 2).
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In this context, the decrease in the share of renewable sources in energy consumption is
closely associated with energy poverty.

Table: 2
Renewable Energy Consumption in Selected Countries
(% of Total Final Energy Consumption)

1990 2000 2010 2014
Bosnia and Herzegovina 7.30 19.35 19.56 41.74
Brazil 49.86 42.79 47 41.84
Chile 34.02 31.36 27.04 26.71
Colombia 38.25 28.02 27.93 24.44
Mexico 14.41 12.16 9.35 9.75
Russian Federation 3.75 3.49 3.34 3.42
Serbia 15.49 23.58 20.59 23.42
Turkey 24.51 17.26 14.32 11.60
EU 6.12 7.92 12.96 16.22
Upper-Middle Income 19.13 19.99 13.66 14.03

Source: World Bank Development Indicator, 2017.

The energy use possibilities of the households in Turkey are shown in Table 3. The
data of the years 2003 and 2017 include the heating systems of the households, the types of
fuel they used, the piped water system and the natural gas subscriptions. According to this,
75% of households in 2003 were heated by a stove, 8.37% by common or central heating,
and 13.63% by floor heater/combination boiler. Therefore, it is seen that wood and coal were
intensively used fuel types. The rate of natural gas use was approximately 17%.

Table: 3
Household Energy Usage in Turkey, 2003-2017
2003 | 2017
Heating System (%)

Stove 75.70 Stove 37.14
Common or Central Heating 8.37 Common or Central Heating 11.73
Floor Heater / Combination Boiler 13.63 Floor Heater / Combination Boiler 41.64
Other 2.30 Air Conditioning 3.99

Other 0.02

Fuel Type (%)
Wood 54.64 Wood 28.59
Coal 18.70 Coal 13.37
Natural Gas 16.92 Natural Gas 49.07
Fuel-Oil 0.55 Fuel-Oil 0.20
Diesel 0.57 Thermal 0.57
Kerosine 0.07 Solar 0.02
LPG 0.41 LPG 0.08
Electricity 3.98 Electricity 6.68
Dung 2.68 Dung 1.26
Other 1.48 Other 0.14
Piped Water System (%)
Yes [ 9664 [ Yes [ 99.65
No [ 33 [No | 035
Natural Gas (%)

Yes [ 1760 | Yes [ 50.80
No | 8240 [No | 49.20

Source: Household Budget Survey Data Set, 2003-2017.

In 2017, however, the rate of stove use in the heating system of the households
decreased to 37.14%. The most important reason for this is that the prevalence of natural gas
subscriptions approached 49% and became widespread. In this context, the rate of floor
heating or boiler use was 42%. Similarly, the use of such fuel types such as wood and coal
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decreased. The increase in the use of electricity as a fuel type is another remarkable point in
the table. The rate of use of electricity, which was around 4% in 2003, increased up to 6.68%
as of 2017. Therefore, an increase in natural gas usage is seen from 2003 to 2017 along with
access to natural gas. Table 4 indicates the sources of hot water and cooking fuel types used
by the households in Turkey over the years from 2009 to 2017. According to the table, the
use of natural gas for cooking and hot water has increased over the years. Another important
point is the increase in the use of solar energy for hot water. Accordingly, solar energy is
third in row as the fuel type with 22.24% for hot water.

Table: 4
Cooking and Hot Water Fuel Types in Turkey, 2009-2017
2009 | 2017
Cooking Fuel Type
Wood 2.81 Wood 1.89
Coal 0.22 Coal 0.31
Dung 1.13 Dung 0.75
Fuel-Oil 0.01 Fuel-Oil 0.01
Natural Gas 23.61 Natural Gas 48.28
LPG 71.16 LPG 47.77
Electricity 0.87 Electricity 0.95
Other Other 0.04
Hot Water Fuel Type
Wood 10.34 Wood 3.12
Coal 1.76 Coal 0.97
Dung 1.80 Dung 0.55
Fuel-Oil 0.06 Fuel-Oil 0.10
Natural Gas 21.49 Natural Gas 46.88
LPG 13.77 LPG 2.89
Electricity 31.97 Electricity 22.82
Diesel 0.05 Solar 22.24
Kerosine 0.01 Thermal 0.37
Other 18.76 Other 0.05

Source: Household Budget Survey Data Set, 2009-2017.

The energy poverty indicators over the years from 2006 to 2017 in Turkey are
indicated in Table 5. Accordingly, the ratio of households who could not pay electricity,
water and gas bills as they planned within the last twelve months in 2006 was 25%, and it
became 24.2% in 2016. Approximately 74.5% of the households reported that they did not
face any problems with the payments. In 2006, the ratio of households that could afford the
heating costs was 64%. However, it went up to 77.7% as of 2016. Therefore, it can be said
that the majority of households do not encounter any problems in the financing of heating
systems. However, 82.5% of the households reported that they had difficulty in affording
required expenditures with their total income in 2006, and it went down to 68% by 2016.
Similarly, upon considering all expenditures related to housing, the ratio of those who stated
that these expenditures impose a burden on the household was 87.73% in 2006, and it
reduced to 75.33% in 2016. In this context, it can be asserted that basic energy poverty
indicators of the households attain a certain degree of improvement.
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Table: 5
Household Energy Poverty Indicators in Turkey, 2006-2016
2006 I 2016
The Ratio of Households Who Could Not Pay Electricity, Water and Gas Bills as They Planned Within the Last 12 Months
Yes 25.13 Yes 24.20
No 74.61 No 74.62
No Payment of this type 0.26 No Payment of this type 1.18
The Ratio of Households That Could Afford the Heating Costs
Yes [ 64.09 [ Yes I 77.69
No | 35.91 | No | 22.31
Total Income of Household and Situation in Which Can Be Made Necessary Expenditures
Much Difficult 24.70 Much Difficult 6.25
Difficult 31.02 Difficult 25.20
A Little Difficult 26.87 A Little Difficult 36.46
Slightly Easy 10.34 Slightly Easy 20.46
Easy 6.40 Easy 10.92
Very Easy 0.67 Very Easy 0.70
Considering All the Expenses That Are Made in Relation to Housing, How These Costs Bring a Burden to the Household
Much Burden 36.89 Much Burden 16
A Little Burden 50.84 A Little Burden 59.33
Not Burden 12.27 Not Burden 24.67

Source: Surveys on Income and Living Conditions, 2006-2016
5. Profiles of Energy-Poor Households in Turkey

In this section, energy poverty in Turkey is calculated by using the definition of “if a
household spends more than 10% of their income on energy to heat up sufficiently, it is
energy poor” and is examined by the socio-economic characteristics of these households.
For this purpose, TURKSTAT household budget surveys are utilized and all energy
consumption of households (all variables starting with 45 in the consumption data set) are
divided into monthly expenditure and monthly usable income. If this rate is more than 10%,
that household is considered as energy poor. Although we observe a decrease in energy
poverty of households from the survey data in 2003 and the most up-to-date in 2017,
approximately one quarter of households still face the problem of energy poverty.

Table: 6
Energy-Poor Households by Years
Years By Monthly Expenditure Monthly Average Usable Income
2003 36.40% 30.49%
2017 23.32% 18.38%

Sources: Household Budget Survey Data Set, 2003-2017.

In the following parts of the analysis, only households whose monthly energy
consumption is more than 10% compared to monthly expenditure is examined and monthly
expenditure is actually used as a proxy of income because energy consumption is a variable
reported monthly, so it is preferred to use a monthly calculated variable as the explanatory
variable and it is not preferred to convert annual usable income into salaries. Another reason
is that the data in the questionnaire is completely recorded according to the declaration of
the household and the household members are asked for the income of that month, but it is
not preferred to match the monthly consumption data of the household by using the
household data, which may be generating unstable monthly incomes if the person is working
as a seasonal worker or tradesman. In other words, household spending has been used by
assuming that spreading household spending from time to time makes flattens expenditure.
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When the five groups are examined according to the expenditure groups, as expected,
while the most energy-poor households belong to the lowest expenditure/income level,
another point observed is that the last group which has the highest expenditure and the
highest income includes energy-poor households. However, a remarkable point here is the
decrease in all groups especially from the last group in 2003 to 2017. In the fifth group,
which has the highest income level in 2003, the share of energy-poor households decreased
from 25% to 3% in 2017. In the fifth group, which has the highest income level in 2003, the
share of energy-poor households decreased from 25% to 3% in 2017. Therefore, there is a
significant improvement for the highest groups, while the improvement for the poorest
groups is rather low.

Table: 7
Energy Poverty by Expenditure Groups

Years First Group Second Group Third Group Fourth Group Fifth Group

2003 48.96% 41.99% 33.69% 31.81% 25.53%

2017 46.24% 31.93% 23.21% 11.73% 3.48%

Source: Household Budget Survey Data Set, 2003-2017.
Table: 8
Characteristics and Habits of Energy-Poor Households
Characteristics of Household 2003 (%) 2017
Yes No Yes No

Toilet 88.59 11.41 89.68 10.32
Bathroom 94.07 5.93 97.09 291
Kitchen 96.20 3.80 98.75 1.25
Combination Boiler 17.95 82.05 37.19 62.81
Floor Heater 0.08 99.92 0.52 99.48
Natural Gas 7.78 92.22 28.01 71.99
Hot Water 51.48 48.52 88.54 11.46
Field Ownership 19.72 80.28 28.82 71.18
Vineyard 8.48 91.52 15.89 84.11
Land 215 97.85 3.58 96.42
Shop 3.80 96.20 4.17 95.83
Habit of Smoking 51.34 48.66 42.46 57.54
Habit of Alcohol 4.11 95.89 2.88 97.12
Habit of Eating Out 12.28 87.72 17.58 82.42
Habit of Going to Coffeehouse (Kahvehane) 20.98 79.02 20.72 79.28
Use of Credit Card 19.33 80.67 34.72 65.28
Property of House 72.58 27.42 65.72 34.28
Housing Dept 49.02 50.98 10.26 89.74

When the conditions under which the energy-poor households live are examined, it
is possible to reach similar results both in 2003 and 2017. Approximately 10% of the
households do not have toilets, although bathrooms are available in most households. At this
point, it should be noted that both the bathroom and the toilet were marked as present when
the bathroom and toilet were in the same place, but the toilet was considered to be absent if
the toilet owned was outside the residence. Therefore, this indicates that some of the energy-
poor households live in rural areas. A result of the characteristics of energy-poor households
is observed both in 2003 and 2017. Most of the energy-poor households do not have floor
heaters, which indicates that the use of stoves in these households are widespread. When the
household habits are examined, it is observed that the habit of eating out at lunch or dinner
in the household increased significantly by 2017. This indicates that there are individuals
working in the household, but still face energy poverty. In one fifth of the households, there
is an individual who has the habit of going to coffeehouses in the household and this ratio
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has not changed over the years. Interestingly, the habit of using credit cards increased among
energy-poor households over the years, but the debt of the household decreased. However,
when the explanations of the 2017 survey are examined, it is stated that the housing is
recorded as having a debt payment or a bank debt during the survey period, but in 2003 the
household was asked the question of whether they had debts or installments. The reason for
this significant decrease is thought to be the way of questioning.

When the property is examined, it is observed that the percentage of households
considered as energy poor have a decrease in their housing. When this decrease is examined
in detail, the option of "does not own a house but does not pay housing rent” stands out, in
which households live in their father's house, relative's house, etc. without paying any price
or paying a very low value below the market price. While the rate of those who did not own
a house and did not pay housing rent increased from 4.31% in 2003 to 14.85% in 2017, the
ratio of those who stated that they live in rent decreased from 21.95 to 18.72.

The options for the question of the type of Energy Poor Households do not fully
coincide between 2003 and 2017, but it is possible to make a comparison in general terms.
The highest type of energy-poor households is the nuclear family without children with
15.45%. Energy-poor households following this type of household are nuclear families with
two children (14.05%), all of whom are younger than the age of 18, nuclear families with
three or more children (10.35%), all of whom are younger than 18, and single children
(10.13%). In 2017, similar to 2003, couples without children were the highest energy-poor
households with 25.18%, followed by a single adult family with 19.13% and patriarchal or
extended families with 17.77%. Similarly, in the 2003 and 2017 surveys, although the
options for housing types were different, in 2003, 50.7% of the energy-poor households
stated that they lived in detached houses, while 2.81% stated that they lived in squatter
settlements. In 2017, the share of households with energy-poor living in detached houses is
60.38%. In 2017, there is no separate an option for squatter settlements.

Table: 9
Primary Fuel Used by Energy-Poor Households (%)

2003 2017
Wood 74.77 46.74
Coal 10.59 20.95
Natural Gas 7.44 26.89
Electricity 1.31 3.47
Dung 1.22 1.04
LPG 1.37 0.07
Fuel Oil 1.83 0.04

When the data is examined, the number of people stating that they use stoves to heat
the house is 72.58% in 2003, whereas this rate is 68.98% in 2017. Therefore, despite the 14
years and the widespread use of natural gas, most of the energy-poor households are still
heated by stoves, including the natural gas stove. This is also evident when the primary fuel
type used by energy-poor households is examined. Despite the widespread use of natural gas
in 2017, many households prefer to use wood as their primary fuel, just as in 2003. Another
remarkable result compared to 2003 is the increased use of coal in energy-poor households.
As it is known, coal is one of the most damaging fossil fuels to nature (Table 3).
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Table: 10
Saving Habits of Energy-Poor Households (%)

2003 2017
Not Saving 84.51 76.52
Bank Account 1.82 5.68
Investment in Business 2.93 5.34
Currency 414 0.33
Gold 3.03 2.29

Saving is a very important issue for households because it serves as a buffer against
unexpected expenditures and is very important for the return of investment and the growth
of the economy. When the question of how energy-poor households evaluate savings is
investigated, it is clear that many households do not actually make savings. Although this
ratio has decreased from 2003 to 2017, one fourth of energy-poor households still do
not/cannot save.

6. Conclusion

Countries' desire to produce more goods and services due to economic growth
increases the demand for energy in all sectors of the economy. Supporting energy
consumption with economic growth as well as population growth leads to various problems
regarding energy supply security and consumption. However, despite the increasing demand
for energy demand on a global scale, people around the world are still unable to access even
the most basic energy resources. According to the International Energy Agency, 1.1 billion
people cannot access electricity in 2016, while 2.8 billion people do not have the opportunity
to cook clean food. In the European Union countries, 8.2% of the population cannot keep a
sufficient amount of hot water in their homes and 8.1% have financial problems in bill
payments such as electricity, water and gas. Therefore, the terms of energy poverty, which
is referred to as "not being able to access modern energy facilities", has started to be studied
intensively in the literature and has become a concept that has been emphasized in the world
agenda since it became one of the sustainable development targets in 2015.

The study deals with the energy poverty in Turkey. After the conceptual analysis of
energy poverty, data on current energy consumption in various countries are given and
indicators related to energy poverty are examined. Elsewhere, determining of characteristics
of energy-poor households in Turkey, with the help of the 2017 household budget survey
data sets, constitute the unique aspects of the work and contribute to the existing literature.

The most important conclusion of the study, according to data from the 2017
household data, is that about one of a quarter of households are energy-poor in Turkey.
Accordingly, about half of the lowest income households face the problem of energy
poverty. In the fifth richest households, this ratio is only 3.48%. However, the ratio of
energy-poor households decreased from 2003 to 2017. While 36% of households were
energy poor in 2003, this ratio declined to 23% in 2017. Despite the decline, the poorest
households have not improved significantly. When the characteristics and habits of energy-
poor households are examined, it was found that in 2017, 72% had no natural gas, 63% had
no floor heater, 11.5% had no hot water, and 10.3% had no toilet. On the other hand, 90%
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of the households are indebted, 76.5% do not make savings, 34% do not have housing
ownership and 82% do not have the habit of eating out.
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