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ONSOZ

Giiniimiiz toplumsal, siyasal, kiiltiirel ve finansal anlayisinin arka planinda
genellikle iktisat bilimi ile ilgili bir baglant1 bulunmaktadir. Bu baglamda, gerek
bolge-iilke diizeyinde, gerekse diinya dlgeginde gegmisi ve bugiinii anlamakta,
gelecegi degerlendirmekte iktisat biliminin 6nemi biyiiktiir. Bu anlayisla, kitapta
yer alan 6zgilin ¢aligmalarin literatiire biiyiik katki saglayacagina inanmaktayiz.

Kitapta alaninda uzman arastirmacilara ait 9 adet 6zgiin caligmaya yer
verilmistir. Bu kitabin hazirlanmasinda “Tiirkiye’de Enflasyon ile Enflasyon
Beklentileri Iligkisi” adli ¢alismasi ile katkida bulunan Dog¢. Dr. Musa
OZTURK e, “Euro Bolgesi’nde Enflasyon-Issizlik iliskisi” adli galismasi ile
katkida bulunan Dr. Sera SANLI’ya, “Effect of Exchange Rate on Inflation: The
Case of Brics-T Countries adli ¢aligmasi ile katkida bulunan Dr. Maya MOALLA
ve Do¢. Dr. Erdal ALANCIOGLU’na, “Elektronik Atik Geri Déniisimii ve
Ekonomik Biiyiime: Secilmis Avrupa Ulkeleri icin Konya Nedensellik Analizi”
adl1 calismasi ile katkida bulunan Dr. Seyit Ali MICOOGULLARI’na, “Endiistri
4.0';m Istihdam Uzerine Etkileri” adli ¢alismasi ile katkida bulunan Dr. Orhan
SANLI’ya, “Yesil Sanayi Politikas1 ve Uluslararasi Ticaret: Tiirkiye Imalat
Sanayi Uzerine Bir Inceleme” adli calismasi ile katkida bulunan Dr. Ogr. Uyesi
Gonca AKGUN GUNGOR ve Dr. Ogr. Uyesi Aynur YILDIRIM’a,
“Siirdiiriilebilir Kalkinma Caginda Finansal Doniisiim: Yesil Finans” adli
calismasi ile katkida bulunan Dr. Ogr. Uyesi Filiz DASKIRAN’a goniilden
tesekkiir ederiz.

Ayrica boliimlerin 6n inceleme, inceleme ve degerlendirme kisminda emegi
gecen 19 Mayis Sosyal Bilimler Dergisi editor kurulu ve ekibine ve ayrica dizgi,
mizanpaj ve yayim asamasinda emegi gegen Duvar Yaymevi Genel Yayin
Koordinatorii Banu DUZGUN ve ekibine de tesekkiirlerimizi sunariz.

Kitapta yer alan yazilarla ilgili tiim akademik ve hukuki sorumluluk ilgili
boliim yazarlarina aittir. Bu eserde yer alan degerli calismalarin bilimsel bilgiye
katki saglamasini temenni ederiz.

Editorler
Dog. Dr. Hasan Onder SARIDOGAN
Dr. Bekir KOROGLU
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1. Boliim

TURKIYE’DE ENFLASYON iLE ENFLASYON
BEKLENTILERI ILISKISi

Musa OZTURK*

OZET

Enflasyon, basta az gelismis ve gelismekte olan ekonomiler olmak iizere
biitlin ekonomilerin en Onemli problemleri arasindadir ve dogal olarak
gozlemlenmesi, hesaplanmasi, incelenmesi, yonetilmesi ve sosyo-ekonomik ve
politik etkileri gibi birgok agidan ele alinmaktadir. Son yillarda yapilan calismalar
enflasyon oranindaki gelismelerde enflasyon beklentilerinin 6ne c¢iktigini
gostermektedir. Calisma kapsaminda, tiiketici enflasyonu ile enflasyon
beklentileri arasindaki iligki Hacker- Hatemi J (2006) Bootstrap nedensellik
testiyle arastirllmistir. Elde edilen bulgulara gore degiskenler arasinda kisa
doneme ait verilerde iki yonlii nedensellik iliskisi s6z konusuyken uzun déneme
ait verilerde sadece enflasyondan enflasyon beklentilerine dogru nedensellik
iligkisi tespit edilmistir. Buradan hareketle uzun yillar boyunca yiiksek ve
istikrarsiz enflasyon sorunuyla ugrasan Tiirkiye’de enflasyonun, kendisi ile
beklentisi arasinda bir etkilesimle hareket ettigi, bir fasit daire haline geldigi ve
bu nedenle yetkililerin belirsizlikleri giderici, beklentileri olumlastiric1 ve giiven
verici kisi, kurum ve politika setine yonelmeleri gerektigi yorumuna
ulasilmaktadr.

Anahtar Kelimeler: Enflasyon beklentileri, tiiketici fiyat endeksi, Hacker-
Hatemi J Nedensellik testi

! Dog. Dr., Isparta Uygulamal: Bilimler Universitesi, BUBFA, Bankacilik ve Sigortacilik Boliimii,
ORCID: 0000-0002-0902-5787, musaozturk@isparta.edu.tr



1. Giris

Bireylerin, toplumlarin ve devletlerin sosyoekonomik ve politik agidan
istikrarli bir sekilde ilerlemesi sosyal denge bakimindan olduk¢a onemlidir.
Soklar, krizler ve buhranlara bu denge durumundan sapma gosterilmesi,
istikrarsizliklarin ortaya c¢ikmasi, ciddi magduriyetleri tetikleyebilmektedir.
Gerek zaman gerekse de etki tiirli bakimindan ¢ok boyutlu olarak igleyebilen
istikrarsizliklar karsisinda otoritelerin varligi, bir otoriteye ihtiyacin olup-
olmadig1 ve nelerin yapilabilecegi merkezli tartigmalar alevlenebilmektedir.

Ekonomik ve 6zellikle de makroekonomik agidan hem istikrar1 bozan hem de
istikrarin bozuk oldugunu gosteren en dnemli gostergelerden biri enflasyondur
(Giz ve Suner Cecan, 2011: 120). Netlestirilmis bir tanimi1 olmamakla birlikte
Latince inflare (sismek/patlamak) kokiinden tiiretilen ve bugiinkii anlamina yakin
olarak ilk kez 1838 sozliikklerde yer almaya baslayan enflasyon (Bernholz, 2015:
1), en 6z ifadeyle fiyatlar genel diizeyindeki siirekli artis1 isaret etmektedir
(Usanmaz, 2022: 204).

Enflasyonun bir politika araci ve amaci haline gelmesi 6zellikle 1970l
yillarda Bretton Woods sisteminin ¢okiisiiyle ve dolayisiyla Merkez Bankalarinin
one ¢ikmasiyla hizlanmistir (Giil ve Giirbiiz, 2006: 1-2). 1973’lerde yasanan I.
Petrol Soku, ayni déneme bir taraftan ekonomideki yapisal yetersizlikler diger
taraftan da siyasi belirsizlikler ve Kibris Barig Harekati gibi biiylik dlgekli
gelismelerle giren Tiirkiye’de yliksek enflasyon yaganmasina neden olmustur.
Kisa siirede kronik hale gelen istikrarsiz/yiiksek enflasyon ve yiiksek enflasyonun
besledigi enflasyon belirsizligi makroekonomik istikrar1 etkilemis ve siyasi
istikrarsizliklarla birlikte yapisal sorunlar temellenmis ve sistemik krizlerin
zemini hazirlanmistir. Siire¢ icinde devam eden istikrarsizliklar 2000-2001
yillarinda yaganan krizleri tetiklemis ve bu krizler sonrasinda Tiirkiye “Giiglii
Ekonomiye Gegis Programi™mi uygulamaya ve Avrupa Birligine {iyelik
kapsamindaki diizenlemelere odaklanarak, dngoriilebilir ve giiven verici bir
ekonomi-politik patikaya gegmeye ¢alismigtir (Oltulular ve Terzi, 2006: 2; Celik,
2018: 134). Ancak yillar i¢inde yasanan gelismeler Tiirkiye’de makroekonomik
acidan hedeflerin tutturulamadigini gostermektedir. Ozellikle son yillarda
enflasyon oranlarindaki yiiksek artislar ve enflasyon beklentilerindeki
bozulmalar iilke ekonomisinin gidisat1 hakkindaki kétiimser senaryolar1 giindeme
getirmektedir.

Bu noktada enflasyon ve dolayisiyla enflasyon belirsizligindeki artisin
ekonomik gidisata etkisini igleyen Friedman’in (1977); artan enflasyon ve
enflasyon belirsizliginin piyasa sistemi i¢inde etkinsizligi arttiracagi, goreli fiyat
mekanizmasinin bozularak riskten kaginma refleksiyle faiz oranlarindaki artisla
birlikte yatirimlar1 diglayacagi ve ekonomide kisa vadeli/verimsiz alanlara



kayisin olacagi yoniindeki yaklagimi one ¢ikmaktadir (Omay, 2008: 82). Zira
ekonomilerde hem reel sektdér hem de finansal sektor acgisindan beklentilerin
belirsizliklerle birlikte bozulmasi gelismeye dair adimlarin  atilmasii
zorlastirarak, yatirimlari-iiretimi ve dolayisiyla istihdami azaltacagi ve bdylece
potansiyel milli gelir biiyiime hizindan uzaklagilacag: diisiiniilmektedir (Avci,
2020: 99; Artan, 2008: 114). Bu noktada diisiik enflasyonun 6n kosulu olarak
enflasyon beklentileri 6ne g¢ikmaktadir ki enflasyon beklentileri bir taraftan
merkez bankasinin kredibilitesini arttirirken diger taraftan esnek para
politikasinin etkinligini belirlenmesine katkida bulunabilmektedir (Kim ve Lee,
2013:42; Gocen, 2020: 148). Diger tarafta, siipheli olmakla birlikte pratik tecriibe
enflasyon durumunda fiyatlarin iicretlerden daha hizli artmasi nedeniyle {icretli
kesimin reel gelirinden sermaye kesimine kaynak transfer edilmis olacagim ve
ayrica yatirimcilarin enflasyon karsisinda sermayelerini korumak i¢in sermaye
piyasalarina yonelebilecegini ve bu yolla yeni yatirimlar kolaylayabilecegini
ifade etmektedir (Alchian ve Kessel, 1981: 197). Bu yaklasima paralel olarak
Tobin ve Sidrauski yiiksek enflasyon nedeniyle tahvil piyasalarina ragbetin
artacagimi ve bu dogrultuda diisen faizlerin etkisiyle uzun dénemde sermaye
birikimini pozitif etkileyebilecegini ifade etmislerdir. Bu istisna disinda genel
olarak yiiksek enflasyonla birlikte artan belirsizlikler ve risklerin uzun dénemde
faizleri arttiracagi, bozulan fiyatlar mekanizmasiyla piyasalarin koordinasyon
kabiliyetinin azalacagi ve yatirim kararlarinin ertelenecegi, uluslararasi rekabet
edebilirligin zarar gérecegi ve biit¢e agiklariin yasanabilecegi, gelir dagiliminin
bozulacag: ve iiretken olmayan rantiye odakli alanlara ragbetin artacagi kabul
edilmektedir (Terzi ve Oltulular, 2006: 1-2).

Teorik acidan belirsizlikler ve beklentiler konusu, Smith’ten Keynes’e kadar
hemen hemen biitiin iktisatcilar tarafindan digsal degiskenlerin dogasindaki
belirsizlik olarak ifade edilmis olmakla birlikte, 6zel olarak beklentiler
hipotezlerinde ele alinmaktadir (Karagor, 2014: 143). Bu kapsamda 1950’li
yillarda ortaya atilan “Uyarlanabilir Beklentiler Hipotezi” ekonomik birimlerin
sadece gegmis tecriibelerinden hareketle karar verdiklerini ortaya koyduklarini
ifade etmistir26-186. Bu yaklasima itiraz/tamamlayici olarak sonraki yillarda
ortaya atilan ‘“Rasyonel Beklentiler Hipotezi” ise ekonomik birimlerin tiim
bilgilere vakif olduklarimi ve dolayisiyla sistematik hata olmaksizin rasyonel
olarak tahminde bulunduklarini vurgulamaktadir. Uygulanmasi planlanan
herhangi bir politikanin sonuglar1 ekonomik birimler tarafindan hemen
ongoriilecek ve ona gore sekillenilecektir, bu nedenle 6ngdriilen politikalar etkin
olamayacaktir. Rasyonel beklentiler hipotezi kapsaminda en ¢ok ele alinan
verilerden biri enflasyon beklentileridir ki enflasyon beklentileri enflasyonla
miicadele stratejilerinde ve genel ekonomik gidisatta fiyat-iicret hadlerinin



analizinde yaygin olarak kullanilmaktadir (Abdioglu ve Yilmaz, 2013: 18).
Enflasyonla miicadele de uygulanacak olan para politikasinda enflasyon ve
enflasyon oynakligi 6ne ¢ikmaktadir (Kogak, Karis ve Cil, 2022: 218).

Enflasyon ile enflasyon belirsizligi ve dolayisiyla enflasyon beklentileriyle
iligkisi 6zellikle II. Diinya Savasi sonrasinda hizla artan fiyatlar sonucu sekillenen
yiiksek enflasyon ortaminda yogunlagmis, sonraki donemlerde ozellikle igsel
bliylime modellerinin gelismesiyle yaygmn bir sekilde incelenmeye devam
etmistir (Artan, 2008: 115). Ilgili literatiirde enflasyon ile enflasyon belirsizligi
arasinda dort farkli iligskinin gozlemlenebilecegi goriilmektedir. Okun (1971) ve
Friedman’in (1977) calismalariyla sekillenmeye baslayan yaklagimlardan (Omay,
2008: 82-83) ilki enflasyondan enflasyon belirsizligine dogru (Friedman, 1977,
Ball, 1992; Holland, 1995), ikincisi enflasyon belirsizliginden enflasyona dogru
(Cukierman-Meltzer 1986), iclinclisii iki yonlii iliskinin (Nas-Perry 2000;
Fountas-loannidis-Karanasos, 2004) oldugu (Oltulular ve Terzi, 2006: 2-3) ve
sonuncusu da dogal olarak iligkinin olmadigma dair sonug¢lar séz konusu
olabilmektedir.

Uzun yillar kronik enflasyon sorunu yasayan ve ¢esitli asamalarla enflasyon
sorunu ¢ézmeye c¢alismis olan Tiirkiye, donem donem agik ve oOrtiik enflasyon
hedeflemesi uygulamalarina bagvurarak enflasyon beklentilerini yonlendirmeye
calismigtir/calismaktadir (Cinel, 2018: 91). Tiirkiye 6zelinde yapilmis olan
caligmalardan olan Gocen’in  (2020) calismasi enflasyon ile enflasyon
beklentilerinin es biitlinlesik oldugunu, diger bir ifadeyle uzun déonemde birlikte
hareket ettiklerini gostermekte ve degiskenler arasinda iki yonlii nedensellik
iligkisinin oldugunu ortaya koymaktadir. Omay’in (2008) caligmast ise
Tiirkiye’de enflasyon ile enflasyon belirsizligi arasindaki iligkinin ele alinan
donemler itibariyle degisebildigini ortaya koymaktadir. Buyun (2021) yaptig:
caligmada gergeklesen ve beklenen enflasyon verilerinin hem kisa hem de uzun
donemde iligkili oldugunu, gerceklesen enflasyondaki %1°lik artisin enflasyon
beklentilerinde %0,61 arttirdigi, buna karsilik enflasyondaki %1°lik azalisinda
enflasyon beklentilerinde 90,64 azalttig1 sonucunu bulmustur. Yilmaz (2012)
gergeklesen enflasyonun enflasyon beklentilerini uzun dénemde pozitif olarak
etkiledigini bulurken, degiskenler arasindaki iligkiyi VAR analizi ve Granger
nedensellik testleriyle inceleyen Oltulular ve Terzi (2006), Tiirkiye icin
enflasyondan enflasyon belirsizligine dogru iligkiyi isaret eden Friedman ve Ball
hipotezinin gegerli oldugu sonucuna ulagsmislardir.

Tirkiye, ¢cok ciddi ekonomik krizler yasamis ve yaklagik yarim asirdir
enflasyonist bir siire¢ iginde siiriiklenen (Abdioglu ve Terzi, 2013: 209), hali
hazirda sahip oldugu sosyal yap1, kiiltiir, adli altyapi, zirai ve sinai kabiliyeti ve
ekonomik kurumlari ile oldukga girift bir iilkedir. Ozellikle son yillarda yogun
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bir sekilde yasanan toplumsal olaylar, dogal afetler, ter6r hadiseleri, konjonktiirel
ve yapisal krizler, Covid-19 gibi salginlar, ekonomik krizler vb. olaylar
Ongoriilebilirligi azaltmakta ve belirsizlikleri arttirmakta ve durgunluk halinde
enflasyonu isaret eden stagflasyon kavramini 6ne ¢ikarmaktadir (Kaymaz, 2021:
736). Yiiksek ve istikrarsiz enflasyona maruz kalan ekonomilerde oldugu gibi
Tiirkiye’de de yasanan enflasyon belirsizligi ve bunun sonucunda ekonomik
birimlerin enflasyon beklentilerindeki sapmalar tasarruf, yatirim ve tiiketim gibi
temel kararlarin etkin bir sekilde alimmasini zorlagtirmaktadir (Erkam, 2008:
159). Bu dogrultuda ¢alisma kapsaminda enflasyon beklentilerinin dinamikleri
incelenmektedir. Devam eden boliimde Tiirkiye’de enflasyonun seyri ve
enflasyon beklentilerindeki gelismelere yer verilmekte ve uygulanan metodoloji
tanitilmaktadir. Son bdlimde elde edilen bulgular tartisilmakta ve politika
Onerilerine yer verilmektedir.

2. Tiirkiye’de Enflasyon ve Enflasyon Beklentilerinin Seyri

Enflasyon basta makroekonomik degiskenler olmak iizere sosyoekonomik ve
politik isleyisin nedeni ve sonucu olarak degerlendirilebilmektedir. Enflasyonun
temel determinantlar1 ve dinamiklerinin anlagilabilmesi i¢in 6lgme yontemi ve
bilesenlerinin incelenmesi gerekmektedir. Temelde arz ve talep enflasyonu olarak
ikiye ayrilan enflasyonda arz soklar1 dogal afetler ve kisitlar olarak kendisini
gosterirken talep kaynakli para miktarindaki artig/azalig seklinde olabilmektedir.
Arz ve talep soklarimin yani sira bir diger enflasyon belirleyicisi ise beklentilerdir
(Usanmaz, 2022: 203-204). iktisadi birimlerin gelecek dénemde meydana
gelmesini  bekledigi  gelismeler bugilinkii  ve  gelecekteki  kararlarini
etkileyebilmektedir. ifade edildigi iizere enflasyon beklentilerinin yiikselmesi
riskin artmasina ve dolayisiyla uzun dénemli verimli yatirimlar yerine kisa
donemli rantiye odakli yatirimlarin 6ne ¢ikmasina olanak saglamaktadir (Erdem
ve Yamak, 2013: 66). Bu durumun zaman iginde pekigmesi ve bir kisir tiir dongii
haline evirilmesi s6z konusu olursa, ekonominin potansiyel biiyliime patikasindan
uzaklasarak istikrarsiz bir hale gelmesi beklenilmektedir.
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Grafik 1: Tiirkiye’de Tiiketici Enflasyonun Seyri — 1960-2022, (Yillik,
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Grafik 1°de goriilecegi iizere Tiirkiye, uzun yillar kronik yiiksek ve istikrarsiz
enflasyon sorununa maruz kalan bir {ilkedir. Geligmis iilkelerde %0-3 arasinda
olan enflasyonun 1960-2022 yillar1 arasinda ortalama %31 diizeyinde olmasi,
onar yillik olarak bakildiginda da sirasiyla %5.81, %27.02, %49.13, %77.23,
%22.77 ve %09.89 gergeklemis olmasit sorunun ne kadar ciddi oldugunu
gostermesi bakimindan 6nemlidir. Grafikte ayrica 2000-2001 yillarinda yasanan
krizler ve Uluslararas1 Para Fonu IMF giidiimiinde uygulamaya konulan
“Enflasyonu Diigiirme Programi” ve sonrasinda girisilen “Gii¢li Ekonomiye
Gegcis Program1” ile enflasyonun gorece dizginlendigi ve bir siire ylizde onun
altinda seyrettigi goriilebilmektedir. Ancak, 6zellikle 2021 ve 2022 yillarinda
uygulanan ekonomi politikalar1 neticesinde enflasyonun yeniden tirmanisa
geemis olmast istikrarsizhigin giderek arttigi kapsamindaki yorumlara kapi
aralamakta ve enflasyondaki beklentilerin olumsuzlagmasini saglamaktadir.
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Grafik 2: Tiirkiye’de enflasyonun bir dnceki yila gore ve ayh olarak
degisimi— 2004-2023, (Aylik, %)
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Kaynak: Merkez Bankas1 (MB), Elektronik Veri Dagitim Sistemi (EVDS)

Tiirkiye’de enflasyon beklentilerine veriler ‘“Piyasa Katilimcilar1 Anketi”
kapsaminda goériislerinden istifade edilen gozlemciler araciligiyla Merkez
bankas1 tarafindan hazirlanmaktadir. Gozlemci sayis1 2013 Ocak ayinda ortalama
75 iken 2023 Subat ayinda 25’e kadar gerilemistir ki bu durum bile enflasyondaki
istikrarsizlik ve dngoriilemezlik hakkinda fikir verebilmektedir.

Merkez Bankas1 gerceklesen aylik tiiketici fiyat endeksi degisim oram
(GATDO), cari ay (CAATB), bir sonraki ay (BASATB), iki ay sonras1 (IASATB),
cari y1l sonu (CYSTB), on iki ay sonrast (OIASYTB), yirmi dért ay sonrasi
(YDASYTB), bes y1l sonras1 (BYSYTB) ve on yil sonrast i¢in (OYSTB) TUFE
beklentilerini, aritmetik ortalama, en biiyiik, en kiigiik, mod, medyan, standart
sapma ve uygun ortalama olarak sunmaktadir.

Asagida grafik 3 ve grafik 4’te enflasyon beklentilerini kisa ve orta donem
icin ayr ayr yer almaktadir. Grafik 3’te kisa donemi iceren GATDO, CAATB,
BASATB ve IASATB verileri yer almaktadir ve serilerdeki degisimler iizerinden
ilke ekonomisindeki istikrarsizlik donemleri kestirilebilmektedir. Soyle ki
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GATDO verisinin biiyiik dl¢lide sapma gosterdigi donemlerden 2018 Eyliil Ay,
Pastor Brunson olay1 ve sonrasinda yasanan gelismelerle, 2021 Eyliil ay1 da yeni
ekonomik model sdylemiyle girisilen faiz indirim politikalartyla ortiigmektedir.
Diger serilerdeki salimimlarin ise gergeklesen enflasyona kiyasla gorece daha
diisiik seyrettigi goze ¢arpmaktadir ki bu durum enflasyona dair kisa dénemli
beklentilerin diisiik enflasyona meyilli oldugu seklinde yorumlanabilmektedir.

Grafik 3: Kisa donemli enflasyon beklentileri ve aylik tiiketici
enflasyonun seyri— 2013-2023, (ayhk, %)
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Kaynak: Merkez Bankas1 (MB), Elektronik Veri Dagitim Sistemi (EVDS)

Orta doneme dair enflasyon beklentileri olan CYSTB, OIASYTB,
YDASYTB, BYSYTB ve OYSYTB verileri Grafik 4’te yer almaktadir. Seriler
incelendiginde en yiiksek dalgalanmalarin cari yil sonuna dair TUFE
beklentilerini gosteren CYSTB verisinde olustugu, bunu sirasiyla on iki ay ve
yirmi dért aya dair beklentileri gosteren OIASYTB ve YDASYTB verilerinin
takip ettigi goriilmektedir.

14



Bes y1l ve on yil sonraya dair veriler gozlemcilerin soklarin gecici oldugunu
diistindiikleri ve Tirkiye’de enflasyonun uzun doénemde %10 bandinda
olusacagini diisiindiikleri yoniindeki yorumlari desteklemektedir.

Grafik 4: Orta donemli enflasyon beklentileri ve aylik tiiketici
enflasyonun seyri— 2013-2023, (aylhik, %)
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Kaynak: Merkez Bankas1 (MB), Elektronik Veri Dagitim Sistemi (EVDS)
3. Veri, Metodoloji ve Ampirik Bulgular
Enflasyon ile enflasyon beklentileri arasindaki iliskinin arastirildigi bu

¢aligmada kullanilan verilere dair déonem, kapsam ve kaynak bilgileri asagida yer
almaktadir.
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Tablo 1: Enflasyon ve enflasyon beklentilerine ait degiskenler, donem, tiir
ve aciklamalar

Degisken Aciklama Dénem Veri Tiirii Kaynak
Gergeklesen Aylik 2013M01-
ATD .. kil MB, EVD
GATDO TUFE degisim orani ~ 2023M02 Gergeklesen , EVDS
Cari Ayin Aylik 2013M01-
AATB .. . MB, EVD
C TUFE Beklentisi (%)  2023M02 Uygun Ort » EVDS
Bir Ay Sonrasmnin
BASATB Aylik TUFE 2013MO1- Uygun Ort. MB, EVDS
. 2023M02
Beklentisi (%)
Iki Ay Sonrasinin
IASATB Aylik TUFE 2013MO1- Uygun Ort. MB, EVDS
. 2023M02
Beklentisi (%)
Cari Y1l Sonu Yillik 2013MO01-
YSTB .. . MB, EVD
CcYs TUFE Beklentisi (%)  2023M02 Uygun Ort » EVDS
On Iki A}I Sonrasinin 2013MO1.-
OIASYTB Yillik TUFE Uygun Ort. MB, EVDS
. 2023M02
Beklentisi (%)
24 Ay S(?prasmm 2013MO1-
YDASYTB Yillik TUFE Uygun Ort. MB, EVDS
. 2023M02
Beklentisi (%)
Bes Y1l §onrasm1n 2017M11-
BYSYTB Yillik TUFE Uygun Ort. MB, EVDS
.. 2023M02
Beklentisi (%)
On Y1l Sonrasinin
.. 2017M11-
OYSYTB Yillik TUFE 017 Uygun Ort. MB, EVDS
.. 2021M07
Beklentisi (%)

Degiskenlere ait tanimlayici istatistikler tablo 2 de yer almaktadir.
Degiskenler asimetrisi pozitif ve BYSYTB ve OYSYTB hari¢ normale gore
sivridir. BYSYTB verisi 64 OYSYTB verisi ise 45 gozlemden olusmaktadir.
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GATDO

CAATB

BASAT
B

IASATB

CYSTB

OIASYT
B
YDASY
TB
BYSYT
B
OYSYT
B

Eviews 10 programi kullanilmistir. Degiskenlere ait olasilik degerleri 0.1'den kiiiiktiir.

Ort.

1.47
3
1.16
3
1.03
6
0.98
7
15.6
83
12.2
37
9.59
5
7.95
2
6.57
7

Tablo 2: Degiskenlere ait tanimlayici istatistikler

Medy
an

1.005
0.825
0.76
0.745
9.635
9.22
8.275
7.735

6.42

En
Cok

13.58
6.45
3.39
3.76
70.6
41.99
24.35
10.72

7.7

En
Az

1.44

0.02

0.11

0.08
6.32

6.07
5.78
6.66

5.99

Std.
Hata

1.979

1.064

0.825

0.758

15.230

8.350

4.160

1.008

0.457

Carpik

hk
3.393

2.153

1.518

1.641

2.619

2.141

1.867

0.724

0.698

Basik

hk
18.05
2

8.416

4.438

5.499

8.926

6.678

5.952

2.659

2.259

Gozl
em

122

122

122

122

122

122

122

64

45

Degiskenlere ait birim kdk sinamalari Augmented Dickey-Fuller (1979) ve
Phillips-Perron (1988) birim kok testleriyle yapilmistir. Tablo 3’te yer alan ADF
testi kapsaminda bulunan sonuglara gére GATDO, CAATB, IASATB, CYSTB ve
YDASYTB diizeyde duragan, BASATB hari¢ diger degiskenler ise birinci farkta
duragan hale gelmektedir. BASATB verisi ise ikinci farkta duraganlagsmaktadir.
PP testi bulgulan ise GATDO ve kisa donemli beklentileri gosteren CAATB,
BASATB ve IASATB degiskenlerinin duragan oldugu, digerlerinin birinci farkta
duragan hale geldiklerini gdstermektedir.
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Tablo 3. Degiskenlere ait ADF ve PP Birim Kok Testi sonuclar:

Diizey Birinci Fark
Sabit Sabit & Trend Sabit Sabit & Trend
t-ist. p t-ist. p t-ist. p t-ist. p
GATDO -297 0.04 -623 0.00 | d(GATDO) -129  0.00 -129  0.00
CAATB -1.56 050 -4.19 0.01 | d(CAATB) -11.75 0.00 -11.72  0.00
BASATB -1.39 058 -2.87 0.18 | d(BASATB) -2.36 015 -250 033
IASATB -2.73 0.07 -452 0.00 | d(IASATB) -2.44 013 -251 0.32
CYSTB -520 0.00 -330 0.07 | d(CYSTB) -5.51  0.00 -535  0.00

OIASYTB -0.61 086 -1.79 0.71 | d(OIASYTB) -6.43  0.00 -6.49  0.00
YDASYTB  -0.49 0.89 -475 0.00 | d(YDASYTB) -8.29 0.00 -832  0.00

Genellestirilmis Dickey-Fuller
Birim Kok Testi (ADF)

BYSYTB -1.34 0.61 -1.42 0.85 | d(BYSYTB) -7.37 0.00 -7.32  0.00
OYSYTB -1.73 041 -2.16 0.50 | d(OYSYTB) -8.33  0.00 -845 0.00
GATDO -5.24 0.00 -6.28 0.00 | d(GATDO) -21.3 0.00 -21.3  0.00
CAATB -2.71 0.08 -396 0.01 | d(CAATB) -16.0 0.00 -16.4  0.00
BASATB -2.08 026 -3.74 0.02 | d(BASATB) -21.5 0.00 -272  0.00
IASATB -2.08 025 -398 0.01 | d(IASATB) -21.0  0.00 -27.7  0.00
CYSTB -1.64 046 -240 0.38 | d(CYSTB) -9.34  0.00 -9.30  0.00

OIASYTB -045 090 -1.63 0.77 | d(OIASYTB) -6.41 0.00 -6.48  0.00
YDASYTB -0.64 086 -1.93 0.63 | d(YDASYTB) -8.51 0.00 -850 0.00
BYSYTB -1.52 052 -1.68 0.75 | d(BYSYTB) -7.46  0.00 -7.42  0.00
OYSYTB -1.67 044 -2.16 0.50 | d(OYSYTB) -8.15  0.00 -827  0.00

-Eviews 10 programiyla elde edilmistir.

Phillips-Perron
Birim Kok Testi (PP)

Degiskenlerin duraganlik diizeylerinin farkli olmasi ve iligkilerin zaman
icinde farklilagabilir olabilecegi diislincesiyle Hacker-Hatemi J tarafindan
gelistirilen test kullanilmaktadir. Buna gore, degiskenlerin ayni dereceden
duragan olmasina dayali bir test olan Granger (1969) nedensellik testi Toda-
Yamamoto (1995) tarafindan farkli duraganlik diizeylerindeki degiskenlerin
analiz edilmesine olanak saglayacak sekilde gelistirilmistir. Toda-Yamamoto’nun
bu katkisi Hacker ve Hatemi-J (2006) tarafindan Efron (1979) Bootstrap
yontemiyle gelistirilmistir.
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Tablo 4: Toda-Yamamoto ve Hacker-Hatemi J Toda-Yamamoto
Bootstrap Nedensellik Testi Sonuglari

Toda - Bootstrap Kritik Degerleri Hacker-
fliski Yamamoto MWALD Hatemi J

Ned. T. Test Stat. 1% 5% 10% Ned. T.

(p-deg.) Sonucu
GATDO—CAATB (3) 0.000* 45.830 18.533 % 9.101 6.581 Vv
CAATB—GATDO (7) 0.110 6.023 12.001 8.070 6.429
GATDO—BASATB (2) 0.001* 13.103 10.027 % 6.134 4.617 Vv
BASATB—GATDO (2) 0.000* 21.674 9.792% 6.285 4.800 Vv
GATDO—IASATB (4) 0.007* 14.175 13.460% 9.812 8.023 NE
TASATB—GATDO (4) 0.019* 11.774 13.802 9.807*  8.005 Ve
GATDO—CYSTB (2) 0.000* 26.211 18.168 % 6.734 4.516 Vi
CYSTB—GATDO (2) 0.003* 11.756 23.340 7.329%  4.596 Ve
GATDO—OIASYTB (2)  0.000* 18.428 12.550% 6.946 4.961 Vv
OIASYTB—GATDO (2)  0.256 2.722 13.497 7.377 5.105 X
S?TDO_)YDASYTB 0.000* 21.410 13.441 % 7.082 4.835 Vv
Z‘]))ASYTB_)GATDO 0.159 3.675 13.425 7.421 5.182 X
GATDO—BYSYTB (3)  0.001* 16.055 13.778 % 8.833 6.818 NE
BYSYTB—GATDO (3) 0912 0.532 13.953 8.697 6.784 X
GATDO—OYSYTB (2) 0.694 0.731 10.258 6.525 4.854 X
OYSYTB—GATDO (2) 0.652 0.855 10.928 6.482 4.844 X

-* Toda-Yamamoto Nedensellik testi olasilik degerini gostermektedir.

-X MWALD test degeri> bootstrap kritik degeri oldugu noktay1 géstermektedir.

- Parantez i¢indeki gecikme uzunluklart Hannan-Quinn bilgi kriterlerine goredir.

-V ve X isaretleri anlamli iliskinin sirastyla varligini ve yoklugunu gostermektedir.

-2 bye ¢ isaretleri sirastyla %1, %5 ve %10 anlam diizeyini ifade etmektedir

- Sonuglara Eviews 10 ve Gauss 16 programlariyla ulasilmistir.

Analiz bulgulari, Toda-Yamamoto nedensellik testi sonuglar1 ile Hacker —
Hatemi J bootstrap nedensellik testi sonucglarinin biiylik olgiide paralellik
gosterdigini ortaya koymaktadir. Buna gore; GATDO’daki degismeler OYSYTB
hari¢ olmak kaydiyla biitiin enflasyon beklentilerindeki degismelerin nedenidir
(p<0,01). Diger acidan BASATB, IASATB ve CYSTB’deki degismeler
GATDO’daki degismelerin nedenidir (p<0,01 ve p<0,05).

4. Degerlendirme & Sonug
Makroekonomik agidan dengesizliklerin en temel gostergelerinden biri olan
enflasyon, basta az gelismis ve gelismekte olan ekonomiler olmak {izere hemen
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her iilkenin dikkatle {izerinde durdugu bir konudur. Kisa, orta ve uzun dénemli
sosyo-politik etkileri de bulunan enflasyonla miicadele yontemleri ekonomilerin
yapisal 6zelliklerine ve potansiyellerine gore degisebilmektedir. Glinlimiizde ana
tasnifte arz, talep ve beklentilerdeki degismelerle sekillenen enflasyonla
miicadelede ilk asamanin beklentileri olumsuzlastiran belirsizlik atmosferinin
giderilmesi ve Ongoriilebilir bir ekonomik yapinin tesis edilerek enflasyon
beklentilerinin dizginlenmesi oldugu kabul edilmektedir. Bu noktada iilkelerin
basta merkez bankalar1 olmak iizere ekonomiyle ilgili kurumlarin giiven vermesi
ve dogrudan/dolayli ve etkin miidahalelerde bulunmasi konusu 6ne gikmaktadir.

Belirsizlik atmosferi ekonomik birimlerin tiiketim, yatirim ve iiretim gibi
kararlarin1 dogrudan ve uzun donem faiz oranlarini etkileme suretiyle dolayli
olarak etkileyebilmekte ve piyasa mekanizmasmin etkin islemesini
engelleyebilmektedir. Bu dengesizlik durumu kendisini {icret, faiz, rant ve kar
getirilerinde dengesizligi beraberinde getirerek uzun donemli kararlarin
dislanmasina ve kisa donemli verimsiz yatirimlarin 6ne ¢ikmasina neden
olabilmektedir (Oltulular ve Terzi, 2006: 14). Verimsiz yatirimlar bir taraftan arz
sokunu tetiklerken diger taraftan beklentilerin olumsuzlagsmasini saglayarak bir
tiir fasit daireyi tetikleyebilmektedir. Bu nedenle enflasyonla miicadele de
enflasyon beklentileri 6ne ¢ikmaktadir.

Enflasyon beklentilerinin yonetimi enflasyon hedeflemesi kapsaminda
uygulanan para politikast merkezli stratejilerde de 6ne ¢ikmaktadir. Burada temel
diistince daraltici ve genisletici para politikalar1 uygulayarak Ongoriilen ile
hedeflenen enflasyon arasindaki farkin giderilerek, enflasyon beklentilerinin ve
dolayistyla enflasyonun kontrol altina alinmasinin saglanmasidir (Ceylan, 2006:
42). Ancak fiyat mekanizmasmin kiiresel ve yerel dlcekte ¢ok boyutlu ve
karmasik yapida olmasi ve iilkelerin birbirlerinden farkli yapisal sorunlara sahip
olmalar enflasyon hedeflemesi politikalarmin tutarliligini1 zedeleyebilmekte ve
ayrica resesyona yoneltecek sekilde iiretim ve istihdam gibi alanlarda olumsuz
etkilerin meydana gelmesine neden olabilmektedir (Giz ve Suner Cecan, 2011:
137). Uzun yillar agik ve ortiik olarak enflasyon hedeflemesi yaparak enflasyon
beklentilerini ve dolayisiyla enflasyonu dizginlemeye caligan ama buna karsin
kronik ve kalict igsizlik oran1 ve istikrarsiz ekonomik biiyiime trendine ve kirilgan
yaptya sahip olan Tiirkiye ekonomisi bu duruma bir 6rnektir.

flgili literatiir enflasyon ile enflasyon beklentileri arasindaki iliskinin;
enflasyondan enflasyon beklentilerine, enflasyon beklentilerinden enflasyona, iki
yonlii iliskili ve iligkisiz olmak iizere dort ¢esit olabildigini isaret etmektedir. Bu
calismanin bulgular1, Friedman-Ball (1977-1992) yaklasimmin eldeki verilere
gore kisa, orta ve uzun donem igin gegerli oldugunu, daha agik bir ifadeyle
gergeklesen aylik tiiketici enflasyon oranindaki degismelerin cari ay, bir sonraki

20



ay, iki ay sonrasi, y1l sonu, on iki ay sonrasi ve bes y1l sonrasina dair enflasyon
beklentilerindeki degismelere neden oldugunu gostermektedir. Bunun yani sira,
bir ay sonraya, iki ay sonraya ve cari y1l sonuna dair enflasyon beklentilerindeki
degismelerin gergeklesen enflasyon oraninda degismeye neden oldugunu, diger
bir ifadeyle Tiirkiye’de Cukierman-Meltzer (1986) yaklagiminin sadece kisa
donem i¢in gecerli oldugu, kisa doneme ait enflasyon beklentilerinin gergeklesen
enflasyon tizerinde etkili oldugu sonucunu ortaya koymaktadir. Analiz bulgularn
Tirkiye 6zelinde yapilmis olan calismalarla birlikte degerlendirildiginde, seriler
arasinda Gocen (2020) de oldugu gibi ancak enflasyondan enflasyon
beklentilerine dogru iliskinin sadece kisa donemli serilerde gecerli olmak
kaydiyla iki yonlii nedensellik iligkisinin oldugu, Omay’in (2008) g¢alismasina
paralel olarak degiskenler arasindaki iligkilerin zaman boyutlu olarak
farklilagabildigi tespit edilmistir.

Kiiresel 6l¢ekte 2008 krizi, Covid-19 Salgini, kiiresel tedarik zincirlerinin
bozulmasi, Rusya-Ukrayna savasi ve benzeri major gelismelerin, yerel 6lcekte de
halihazirda mevcut olan yapisal sorunlara ilave olarak ortaya cikan darbe
tesebbiisleri, kitlesel eylemler, dogal afetler, doviz kuru soklar1 ve heterodoks
ekonomik model denemeleri gibi olumsuz gelismelerin  yasandig:
diistiniildiigiinde Tiirkiye’de enflasyon beklentilerinin ve dolayisiyla enflasyonun
olduk¢a dalgali bir seyir izlemesi olagan karsilanabilmektedir. Bu
dalgalanmalarda bir taraftan yatirnm ve {iretim kararlarinin etkilenmesiyle arz
soklar1 glindeme gelirken diger taraftan fiyatlardaki ongoriilemez artiglardan
korunmak adma talebin 6ne cekilmesiyle hizlanan talep soklar1 giindeme
gelebilmektedir. Arz ve talep soklari beklentilerdeki bozulmayla birlestiginde ise
kirilganlik artmakta ve ekonomi dengesizlesmektedir. Caligma kapsaminda elde
edilen kisa dénemde enflasyon ile enflasyon beklentileri arasindaki iki yonlii
nedensellik iligkisine dair bulgular bu dengesizlesmenin fasit daire haline
geldigini ve enflasyon ataletini besledigini isaret etmektedir. Enflasyonun ortaya
cikardigi ve besledigi sosyoekonomik ve politik sorunlarla birlikte
disiiniildiigiinde bu durum yetkililerin en kisa zamanda kisi, kurum ve politika
acisindan giiven merkezli uygulamalara yonelmeleri gerektigini gostermektedir.
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2. Boliim

EURO BOLGESI’NDE
ENFLASYON-ISSIZLIK TLiSKiSI

Sera SANLI*

OZET

Enflasyon ve issizlik, iilkelerin ekonomi politikalarimi sekillendirmede ele
alinmas1 gereken en onemli makroekonomik gostergeler arasindadir. Iktisat
literatiiriinde enflasyon-issizlik arasindaki s6z konusu negatif iliskiyi aciklayan
Phillips Egrisi’nin seklinin siirekli degisime ugradigi yoniindeki tartismalar,
enflasyonda uzun dénemde kalici diisiiglerin saglanabilmesi i¢in atilmasi gereken
adimlar da etkilemektedir. Enflasyonun dzellikle Covid-19 pandemisinden ¢ok
derinden etkilenen Euro Bolgesi’nin farkli {iye iilkelerinde degiskenlik
gostermesi, kiiresel baglamda en 6nemli bankalardan biri olan Avrupa Merkez
Bankasi’nin (ECB) para politikas1 yanitlarin1 ve buna bagli olarak enflasyon
beklentileri ile Euro’nun degerinin belirlenmesini de o©nemli oOl¢iide
ilgilendirmektedir.

Bu boliimde aylik frekanstaki verilerin kullanildigi 1996:6-2021:7 donemi ele
alinarak 19 tilkenin yer aldig1 Euro Bélgesi icin enflasyon ve issizlik arasindaki
iligkilerin ARDL sinir testi yaklagimi kullanilarak arastirilmast amaglanmaktadir.
Uygulamanin zaman doénemi Covid-19 pandemi siirecini de kapsadigindan
pandemi etkisi kukla degisken kullanilarak analizlere dahil edilmistir. Caligmanin
ARDL egsbiitiinlesme analizi bulgulari, uzun dénem ele alindiginda Euro Bolgesi
igin igsizlik oranminin enflasyonu %10 anlamlilik diizeyinde ters yonde
etkiledigini; ancak enflasyonun igsizlik orani iizerinde bir etkisinin olmadigini
ortaya koymustur.

Anahtar Kelimeler: Phillips Egrisi, Issizlik, Enflasyon, ARDL, Euro Bélgesi.
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GIRIS

A. William Phillips’in 1958 yilinda Ingiltere ekonomisi igin yaptig1 ampirik
calismaya bagli olarak ortaya attif1 geleneksel Phillips Egrisi kuraminin temel
mantig1 parasal iicret diizeyindeki degisim orami ile issizlik (¢ikt1 diizeyi)
arasindaki ters yonde bir iliskinin varligina dayanmaktadir. Bu iliski Phillips
(1958)’in ardindan teorik baglamda Samuelson ve Solow (1960) tarafindan da
tartisilmis olup, bdylelikle nominal iicret kavraminin yerine enflasyon ifadesi
kullanilarak enflasyon ve igsizlik orani arasindaki iliski modifiye edilmis Phillips
egrisi olarak ifade edilmistir. Enflasyon ve issizlik arasindaki 6diinlesme (trade-
off) iliskisi bu iki gostergenin ayn1 anda diismesini olast kilmamakta olup, igsizlik
oranini diistirmek i¢in izlenecek politikalarin enflasyon artisina katlanilmasindan
gectigini ima etmektedir (Alici, 2021; Wellmann, 2023:1). Journal of Political
Economy’nin 1973 yilindaki baskisinin editorii enflasyon ve igsizlik arasindaki
iligkiyi agiklamak {izerine yapilan ilk ¢aligmanin 1958 yilinda A. W. Phillips
tarafindan degil, daha 6ncesinde -1926 yilinda- Irving Fisher tarafindan yapildigi
yorumunda bulunmustur (Mitchell ve Muysken, 2008:32). W. Phillips, ¢ikt1 ve
istihdam arasindaki iliskiye Keynesyen bir diinyadaki Marshallian denge
analizinde bir problem goziiyle bakmistir. Buna gore cikti ve/veya istihdam
bagimsiz (agiklayict) degisken ve fiyatlar (parasal iicretler) bagimli (agiklanan)
degiskeni temsil etmektedir. Diger taraftan Keynes-Oncesi bir ¢ercevede yazan
Fisher (1930), Walrasyan bir yaklasimi benimsemis olup; Phillips’in tersine fiyati
bagimsiz degisken olarak ele alarak iicretlerde ve fiyatlarda genel bir artig
meydana geldiginde c¢ikti diizeyinin ve istthdamin nasil etkilenecegini
sorgulamistir. Fisher'in iddiasi, maliyetlerin kayda deger bir boliimiiniin para
sozlesmelerinde sabit olmas1 dolayisiyla degisken maliyetler olarak {icretlerin ve
isletme kazanclarinin orantili olarak artabilecegi ve ortaya c¢ikacak beklenmedik
karlarin istihdami arttirmasi gerektigidir; yani Fisher, yiiksek enflasyonun
igsizligi azalttigimi ifade eder. Kisacasi miktar teorisini ortaya atan Fisher'in
(1926) issizlik ve enflasyon oranlar1 arasindaki iliskiyi a¢ikladigi nedensellik ag,
para genislemesinden ylikselen fiyatlara, artan karlara, artan ¢iktiya ve tam
istihdam diizeyinden baslayarak daha yiiksek istihdama ('dogal issizlik orant')
dogru uzanmaktadir (Mitchell ve Muysken, 2008:32). Milton Friedman'in
Phillips egrisi versiyonu ise sadece fiyat degiskenini bagimsiz degisken olarak
almast bakimindan Fisher yaklagimi ile benzerlik gosterirken, ayarlama
siirecindeki gecikmeler sorununu biitiiniiyle Onemsemeyen bir c¢ergeve
cizmektedir. Fisher yaklagiminda istihdamin orijinal seviyesine gelmesini
gerektirecek bir gerekge bulunmamaktadir; dyle ki, isgilerin ve igverenlerin
kandirilmadigi ve tekliflerindeki artislarin reel etkenlere dayandigi sdylenebilir.
Fisher''n savundugu yaklasimin yapist ise Friedman'in sabitlenen maliyetler
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sorununu biitlinliyle goéz ardi etmesiyle birlikte degisime ugramistir (Nell ve
Azarchs, 1984:64-65).

1968 yilinda Milton Friedman tarafindan ortaya atilan ve enflasyon ile issizlik
arasindaki degis-tokus yaklasimini reddeden -daha dogrusu bu degis-tokus
iligkisinin siireklilik gostermedigini ve kaynaginin enflasyon oraninin kendisi
degil beklenen enflasyon oldugunu ima eden- dogal issizlik orani teorisi, ayrica
belirgin olarak 1970’lerin basinda enflasyon ve issizlik oranlariin birlikte artig
gostermesi Phillips egrisinin gegerliligine dair kusku duyulmasma neden
olmustur (Bilman, 2008:14; Oz, 2014:37-38). Siirekli elestirilerin giindeminde
olan Phillips Egrisinin stagflasyon olgusu ile birlikte istikrarliligini koruyamadigi
agikar olmakla birlikte, parasalci goriigiin temsilcisi Friedman ve Edmund Phelps
1960’1 yillarin sonlarinda Phillips egrisindeki bu istikrarsizligin geleneksel
Phillips (1958) yaklasimina enflasyon beklentilerinin adaptif (uyarlayici)
beklentiler hipotezi ¢ercevesinde dahil edilmesiyle aydinlatilabilecegini
savunmuslardir. Phillips egrisi analizinin beklenen enflasyon eklenerek modifiye
edilmesinin arkasindaki mantik, sendikalarin igverenler ile gerceklestirdigi
nominal icret oranlarini belirleyen ¢ok-yilli toplu is s6zlesmesi miizakereleri
dolayisiyla gelecekteki enflasyon beklentilerinin cari enflasyon oranina
yansimasindan gelmektedir. Buna gore Friedman (1968)'in Beklentilerle
Gelistirilmis  Phillips Egrisi (“Expectations Augmented Phillips Curve”)
yaklasimi, enflasyonun enflasyon beklentilerine ve dogal issizlik orani ile fiili
igsizlik orami arasindaki farka bagli olarak modellenebilecegini ortaya
koymaktadir (Kiefer, 1997:90; Kosaroglu, 2019:81-82). Fiili (gerceklesen)
enflasyonun beklenen enflasyona esit olmasi durumunda fiili igsizlik oran1 dogal
igsizlik oranma denk olacaktir. Eger beklentilerin iistiinde bir enflasyon orani
gergeklestiyse dogal igsizlik orani, gerceklesen issizlik oranimi asacaktir.
Beklentilerin altindaki bir enflasyon durumunda ise dogal issizlik orani,
gerceklesen igsizlik oranmin altinda kalacaktir. Kisacasi, enflasyon
beklentilerinin farklilik goésterdigi her durum igin farkli Phillips egrileri elde
edilmektedir. Bu durum, enflasyon ve issizlik arasindaki ters yonlii iliskinin kisa
ve uzun dénemlerde ayr1 ayri ele alinmasi gerektigine dikkat ¢ekmistir (Bilman,
2008:15-16). Monetarist goriis, Phillips egrisinin (negatif egim) yalnizca kisa
vade i¢in gecerliligini 6ne siirerken, uzun vadede bir degis-tokus iliskisinin
olmadigini savunmaktadir. Dolayisiyla uzun dénemli Phillips egrisi dogal igsizlik
orani diizeyinde yatay eksene dik bir konumda olacaktir ve bu durum egrinin
iktisat politikalarinin analizinde kritik bir enstriiman olarak kullanilmasini
islevsiz kilmaktadir (Tabar ve Cetin, 2016:80-82).

Ekonomik birimlerin beklentilerini ge¢mis doneme yonelik olarak
olusturmalarini temsil eden adaptif beklentiler hipotezinin aksine Yeni Klasikler,
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ekonomik  birimlerin  beklentilerini  rasyonalite ilkesi ¢ercevesinde
olusturduklarini; yani, gelecek beklentilerini sadece ge¢mise doniik bilginin
degil, i¢cinde yasanilan donemde de edinebilecekleri bilginin tamamini igleyerek
olusturduklarin1 savunurlar. Boylelikle beklentilerde olusabilecek yanilgilar
sistematik olarak devam etmeyecek ve uzun vadede var olmayacaktir. Rasyonel
beklentiler teorisi olarak bilinen bu anlayisin temeli 1961 yilinda J. Muth
tarafindan yayimlanan “Rasyonel Beklentiler ve Fiyat Hareketleri Teorisi” isimli
caligmaya dayanmaktadir (Biiyiikakin, 2008:147; Giindogan ve Bigerli,
2003:244; Giivenoglu, 2016:51; Muth, 1961). Teoriyi daha sonra gelistiren
iktisat¢ilar arasinda R. Lucas, T. Sargent ve N. Wallace da yer almaktadir (Aktan,
2010:183). Phillips egrisine benzer bir yaklagim ayni zamanda 1972°de Robert
Lucas’in “Expectations and Neutrality of Money” isimli ¢aligmasinda yer
almaktadir. Belirtmek gerekir ki, Lucas toplam arz egrisi kavrami ayn1 zamanda
rasyonel beklentiler teorisi ¢gergevesinde beklentilerle genisletilmis Phillips egrisi
ile yakin olarak iliskilidir. Ifade edilmesi gereken ana hususlardan biri de
iicretlerin belirlendigi sirada toplam talepte beklenen herhangi bir degisimin -
Ornegin para arzinda duyurulan (veya ongoriilen) bir artigin- kisa donem toplam
arz egrisinin hemen yukar1 kaymasina yol acacagidir. Boylelikle fiyat diizeyinde
ani bir artiy meydana gelecek, ancak gayri safi yurt ici hasilada (GSYIH) higbir
artis yasanmayacaktir ve ancak toplam talepte beklenmemis bir artig kisa
donemde GSYIH’yi arttiracaktir. Lucas, toplam talebe gelen bu sokun para
arzinda beklenmedik bir artis oldugunu varsaymistir. Lucas-Sargent-Wallace
tarafindan gelistirilen ve “politika etkinsizligi” seklinde adlandirilan &nerme,
ekonomik birimlerin rasyonel beklentiler ilkesiyle hareket ettiklerinde ekonomi
politikasinin ¢iktiyr arttirmayacagimi ya da issizligi azaltmayacagini ima
etmektedir. Boylelikle Friedman’in ve Phelps’in ortaya attig1 dogal oran hipotezi
de desteklenmis olmaktadir; ve enflasyon ile ¢ikti artis orani arasinda bir
Odiinlesme 1iliskisi mevcut olmayip, uzun donem toplam arz egrisi dikey
konumdadir (Lipsey ve Chrystal, 2007:560-561; Serel, 1991:27-28).

Bu béliimde enflasyon ile igsizlik arasindaki degis-tokus (trade-off) iliskisini
belirten Phillips Egrisi’nin Euro Bolgesi’nde gegerli olup olmadig: incelenmistir.
Buradan hareketle, boliimiin geri kalan kisimlart Euro Bolgesi i¢in enflasyon-
issizlik iliskisine iliskin literatiir ¢aligmalari, ARDL metodolojisi, ¢alismanin veri
seti ve uygulama bulgulari {izerine odaklanmaktadir.

LITERATUR TARAMASI

Covid-19 pandemisinin zorunlu kildig1 kapanma onlemleri sonucunda
isletmelerin kapanmasi, beraberinde artan maliyetler ve politika tepkileri Euro
Bolgesi enflasyonundaki dalgalanmalari da beraberinde getirmistir. Avrupa
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Merkez Bankasi'nin fiyat istikrar1 taniminin temelini olusturan Harmonize TUFE
(HICP)'nin kullanilarak 6l¢iildiigii manget enflasyon 2021 ortalarindan itibaren
siddetli bir artig gdstermis olup, 2022'nin subat ayinda %5,9 ile tarihi bir yiiksek
seviyeyi gordii. Manget enflasyonunun yarisindan fazlasini enerji enflasyonu
olusturmakta olup, bu yiikselis trendinde kilit bir rolii olan enerji enflasyonunun
yani sira artan enerji-dis1 sanayi iiriinleri ve hizmet enflasyonu ile gida enflasyonu
da 6nemli rol oynamistir. Ote yandan, Euro Bélgesi'ndeki enflasyonun biiyiik bir
boliimii net enerji ve emtia ithalati ya da bagka mal ve hizmetlerin ithalat igerigi
yoluyla yurtdisindan kaynakli soklart yansitmaktadir. Enerji fiyat soklarinin yani
sira, kiiresel arz darbogazlar1 ve yeniden agilma etkileri de enflasyonist baskilarin
oniinii agmistir (Nickel, 2022:69-70). Rusya-Ukrayna savasinin enflasyon
baglaminda yarattig1 bilango da diisiiniildigiinde, Euro Bolgesi’nin enflasyonla
miicadele ¢cabalar1 daha da 6nemli hale gelmistir.

Euro Bolgesi’nde Phillips egrisinin gegerli olup olmadigini arastiran ¢esitli
caligmalar mevcuttur. Linzert (2005), 1970Q1-1999Q4 ddénemine iliskin olarak
panel veri analizinin kullanildig1 calismasinda 10 Euro Boélgesi iilkesi igin
(Avusturya, Belgika, Finlandiya, Fransa, Almanya, Irlanda, Italya, Hollanda,
Portekiz ve Ispanya) dogal issizlik oraninin temelini olusturan -makroekonomik
soklarla birlikte- yapisal belirleyicileri ele alarak Phillips egrisindeki kaymalari,
Phillips egrisinin ddiinlesme iligkisinin zamanla istikrarli kalip kalmadigin1 ve
egrinin digbiikeylik-dogrusal olmama durumlarini agiklayarak issizlik ve {icret
enflasyonu arasindaki iliskiyi saptamay1 amaglamistir. Bulgular, dogal issizlik
oraninda meydana gelebilecek bir degisimin ve Phillips egrisinin egiminde
meydana gelecek bir azalmanin, egrinin degisken yapisini anlamaya yardime1
olacak etmenler oldugunu ortaya koymustur. Ayrica, iicretlerin kalicilig1 biiyiik
Olciide igsizlik diizeyine ve issizlikteki kaliciliga baglidir ve Phillips egrisi
ozellikle issizligin yiiksek oldugu durumlarda 6nemli derecede diizlesmektedir.

Giannone vd. (2014), UFE tiiketim mallari, birim isgilicli maliyetleri, GSYIH,
caligan bagina ticret, gida emtia fiyatlari, gida hari¢ emtia fiyatlari, Euro/Dolar
doviz kuru ve nominal efektif doviz kuru degiskenlerinin dahil edildigi ve
Mart:2000-Eyliil:2009 donemindeki verilerin  kullanildig1  ¢aligmalarinda
Bayesian Vektor Otoregresif model (BVAR) cer¢evesinde Harmonize Tiiketici
Fiyat Endeksi [HICP] nin ana bilesenleri ve belirleyicileri arasindaki iligkileri ele
almis olup, Biiyiik Durgunluk sirasinda Phillips egrisinin Euro Bdlgesi’nde
yeniden ortaya ¢iktigini raporlamiglardir.

Norkute (2015), ¢alismasinda 1999Q1-2012Q1 doénemini ele alarak Euro
Bolgesi i¢in Hibrit Yeni Keynesyen Phillips Egrisi'ni (NKPC) tahmin etmeyi
amaglamistir. Bulgular, ¢ogunlukla enflasyon ve reel marjinal maliyet arasinda
aymi yonde (pozitif) bir iliski kurulamayacagini ve ele alinan meta-analiz
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sonucunda Euro Bolgesi'nde NKPC'ye iliskin bir bulgu elde edilemedigini ortaya
koymustur.

Bulligan ve Viviano (2017), caligmalarinda 1999Q1-2015Q4 donemini ele
alarak Italya, Ispanya, Almanya ve Fransa icin zamanla degisen katsayilar
yontemi ile Phillips egrisini tahmin etmeyi amaglamislardir. Calismanin genel
bulgular1, 2008 yilindan sonra Phillips egrisinin diklestigini ortaya koymustur.

Berson vd. (2018), Euro Bolgesi igin Phillips egrisini tahmin ettikleri
caligmalarinda egrinin egiminin zayif ancak istikrarlt oldugunu ve Amerikan
krizinden itibaren egimin sifirdan biiyllk Olglide farklilagtigin1 ortaya
koymuslardir.

Moretti vd. (2019), 2001Q3 to 2018Q1 dénemine iligkin olarak son finansal
kriz sonrasinda Euro Bolgesi’nde Phillips egrisinin analizi i¢in teoriye-dayali 630
modeli ve model belirsizligini hesaba katacak saglam (robust) bir yaklasimi ele
almislardir. Dinamik Model Ortalamasi kullanilarak enflasyonun en onemli
belirleyicilerinin saptandigi calismada bagimli degisken cekirdek enflasyon
(HICP’deki yillik % degisim- enerji ve islenmemis gida haric) olup, agiklayici
degiskenler ise reel aktivite, enflasyon beklentileri, isgiicii piyasas1 gostergeleri
ve kiiresel gostergeler kategorileri altinda ele alinmistir. Ampirik bulgular, genel
baglamda saglam tahmin edildiginde son finansal krizin ardindan Phillips
Egrisi'nin halen gegerli bir politika aract oldugu sonucunu ortaya koymustur.

Hindrayanto vd. (2019), 1985-2017 donemi i¢in Euro Bdlgesi'nde ve bes
biiyiik ekonomisinde gézlenmeyen bilesen modelini (unobserved component -
UC- model) kullanarak Phillips egrisini tahmin etmeyi amacglamis olup,
enflasyonun trend ve dongiisel bilesenlere ayrildigr geriye doniik Phillips
egrisinin bir versiyonunu ileri siiren Harvey'in yontemini benimsemislerdir.
Enflasyon beklentilerinin dahil edilerek enflasyon, enflasyonun trendi ve ¢ikti
(issizlik) acig1 arasindaki iliskinin UC Phillips egrisi olarak ifade edildigi
caligmanin analizinde, enflasyon ve igsizlik arasindaki iliskinin Euro Bolgesi i¢in
negatif yonde ve anlamli bulundugu (yani Phillips egrisinin halen gecerli oldugu);
ayrica, Phillips egrisinin egiminin Kiiresel Finansal Kriz'den itibaren anlamli
derecede degismedigi sonucuna varilmistir.

Ho ve Iyke (2019), Ocak 1999-Subat 2017 donemini kapsayan ¢alismalarinda
Avusturya, Belgika, Finlandiya, Fransa, Almanya, [rlanda, 1talya, Liiksemburg,
Hollanda, Portekiz ve Ispanya i¢in hem kisa hem de uzun vadeli Phillips egrilerini
tahmin etmislerdir. Caligma klasik Phillips egrisine odaklandig1 icin sadece
enflasyon ve igsizlik degiskenleri ele alinmistir. Buna goére dogrusallik varsayimi
altinda Euro Bolgesi'nde kisa ve uzun vadede Phillips egrisinin var oldugu
bulunmustur. Ote yandan, Phillips egrisi %5,00 ve %6,54 esikleriyle tahmin
edildiginde enflasyon ile issizlik arasindaki iligkinin yalnizca issizlik %5,00'in
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altindayken negatif yonde oldugu saptanmistir ve bu bulgu Phillips egrisinde esik
etkilerinin 6nemine dikkat ¢ekmistir.

Ribba (2020), calismasinda Euro Bdlgesi'nde ve genis bir Euro Bolgesi
iilkeleri grubunda enflasyon-issizlik odiinlesme (trade-off) iligkisinin olup
olmadigimi aragtirmistir. Yapisal VAR yaklagimimin kullanildigi c¢alismada
Odiinlesme iliskisinin Euro Bdlgesi i¢in biiyiik ol¢lide gecerli oldugu ortaya
konulmustur. Ayrica uygulamaya para politikasi soklar1 dahil edildiginde issizlik
ve enflasyon arasinda nispeten diiz bir iliskinin olduguna iligkin bulgular elde
edilmistir.

Bobeica vd. (2021) “The euro area Phillips curve: Damaged but not dead”
baslikl1 yazilarinda Covid-19 pandemisiyle gelen fazlasiyla komplike bir dizi arz
ve talep sokunun Phillips egrisinin yorumlanmasim giiglestirdigini ifade ederek,
Euro Boélgesi Phillips egrisinin kesin olarak tespit edilmesinin zor olsa da halen
gecerli goriindiiglinii ifade etmislerdir.

Liargovas ve Psychalis (2022), issizlik ve enflasyon arasindaki iliskiyi
gosteren Keynesyen teori ve Phillips Egrisi'nin Yunanistan i¢in gecerlilik
durumunu incelemislerdir. En Kiigiik Kareler yonteminin ve VAR analizinin
kullanildig1 ¢alismanin bulgularn issizlik ve enflasyon arasinda negatif bir iliski
oldugunu, yani Phillips egrisinin gecerli oldugunu ortaya koymustur.

Ribba (2022), Avrupa Ekonomik ve Parasal Birligi'ndeki (EMU) para
politikas1 soklarinin enflasyon ve issizlik lizerindeki dinamik etkilerini ele
almistir. Agik ekonomi yapisal VAR modelinin kullanildigi ¢alismada 1999-2019
doénemi icin para politikas1 se¢cimlerindeki beklenmedik degisimlere yanit olarak
enflasyon ve igsizlik arasinda negatif yonli bir iligki saptandigi bulunmustur.
Caligmanin 6nemli bir bulgusu, Euro Bolgesi'nde Phillips egrisinin kaybolmaktan
¢cok uzak bir yapir sergiledigi ve yapisal bozulmalarin olmasi gerektigi gibi
diizeltilmesi durumunda da enflasyon-igsizlik arasindaki 6diinlesme iligkisinin
acike¢a goriiniir oldugudur.

METODOLOJI

Euro Bolgesi’nde enflasyon ve issizlik arasindaki iligkilerin aydinlatilmasi
amaciyla bu bolimde ARDL (Autoregressive Distributed Lag Model)
analizinden yararlanilmigtir. ARDL sinir testi yaklasimi Pesaran vd. (2001)
tarafindan ortaya atilmig olup, esbiitiinlesme iligkisinin I(0) ve I(1) biitiinlesme
dereceli degiskenlerin bir kombinasyonunu icermesine imkan tanimasi
bakimindan, degiskenlerin farkli biitiinlesme derecelerine sahip olmasi ya da
hepsinin duragan-disi olmamast durumunda dogrudan uygulanamayan Johansen
esbiitiinlesme testine kiyasla biiylik avantaj saglamaktadir. Kisacasi ARDL
yaklasimi karigik biitiinlesme derecelerine izin vermektedir. Ancak, degiskenlerin
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2. dereceden biitiinlesik olmalar1 durumunda (I(2)) ARDL yaklagim
uygulanamamaktadir. ARDL yaklagiminin bir diger avantaji da modeldeki farkl
degiskenler arasinda farkli optimal gecikmelerin varligina izin vermesidir. ARDL
yaklasiminda esbiitiinlesme iligkisinin saptanmasinin ardindan kisa dénemli
dinamikleri uzun dénem dengesiyle bir araya getiren hata diizeltme modelinin
(ECM) basit bir dogrusal doniislim ile tiiretilmesi miimkiindiir. Béylelikle gerekli
uzun donem bilgisinin kayb1 yasanmamakta ve duragan-disi degiskenlerin yol
acabilecegi sahte iligki gibi sorunlarin da dniine gecilmis olmaktadir (Shrestha ve
Bhatta, 2018:79). Ayrica ARDL yaklasimi kiigiik 6rneklemlerde baska
esbiitiinlesme tekniklerine gore daha giicliidiir (robust) ve daha iyi performans
gostermektedir (Chaabouni ve Abednnadher, 2014).
2 degiskenli durum ele almdiginda, ARDL smur testi modelinin gdsterimi
asagidaki gibi olmaktadir (Menegaki, 2019:3):
m n
AlnY; = ag + Z aqiAlnY,_; + Z ay AlnX,_; + azinY,_1 + ayinX;_4
i=1 i=0
+ Uit ey

m n
AlnX, = Bo + Z BuAlnX,_; + Z ByibnY,_; + BslnX,_, + BalnY;_,
i=1 i=0
+ Uzt (2)

Burada A birinci fark islemcisi; m ve n gecikme uzunluklari; ¢ hata terimi;
a3, Ay, B3, B4 uzun donemli iligski katsayilart; aq;, as;, B4, f2: 1se kisa donemli
iligki katsayilaridir.

Hesaplanan F-degerinin kritik degeri ge¢mesi durumunda esbiitiinlesme
olmadigim sdyleyen sifir hipotezin reddedilmesi gerekir. Hesaplanan F
istatistiginin alt ve st kritik sinirlar arasinda yer almasi durumunda ise
esbiitiinlesmenin olup olmadigima iliskin net bir karara varilamamaktadir. Ote
yandan belirlenen ARDL modelinin katsayilarmin istikrarli olup olmadigimi
anlamak i¢cin CUSUM (cumulative sum of recursive residuals) ve CUSUM-SQ
(cumulative sum of square of recursive residuals) testleri uygulanmalidir. Eger
test istatistikleri %5 anlamlilik diizeyini belirten kritik sinirlar arasinda yer
alryorsa modeldeki katsayilarin istikrarli oldugu sonucuna varilmaktadir.

VERI SETI VE BULGULAR

Bu boéliimde enflasyonun bagimhi degisken ve issizligin bagimsiz degisken
olarak alindig1 model spesifikasyonuna bagl olarak Euro Bolgesi i¢in 1996M6-
2021M7 donemi ele alinarak enflasyon-igsizlik iligkisinin acgik¢a ortaya
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konulmast amaglanmistir. Aylik frekanstaki verilerin yer aldig1 analizde
kullanilan degiskenler enflasyon (HICP’nin yillik degisim orani, mevsimsel
diizeltilmemis) ve issiz/ik (harmonize igsizlik oranlari, %, mevsimsel diizeltilmis)
olarak ifade edilmektedir. Enflasyon serisini mevsimsel etkilerden arindirmak
icin seriye Census X-12 (eklemeli) mevsimsellik yontemi uygulanmistir olup,
diizeltilmis seri ENF_SA olarak adlandirilmistir. Veri setinin negatif degerler
icermesi dolayisiyla serilerin logaritmalar1 alinmamistir. Tiim veriler Federal
Reserve Bank of St. Louis (FRED) Ekonomik Veri sisteminden alinmistir.

Tablo 1. Degiskenlere iliskin Birim K&k Test Sonuglari

DUZEY
Degisken Model ADF p-value PP p-value KPSS
C -2.808061 0.0581 -1.315945 0.6232 0.225067
ENF_SA (12) (10)
C+T -2.456388 0.3498 -0.768198 0.9664 0.151606
(12) 9) e
C -1.560339 0.5019 -1.396015 0.5848 0.235989
issizLiK 2 (14)
C+T -1.890479 0.6575 -1.648495 0.7719 | 0.166142 **
@ | (13)
BIRINCI FARK
Degisken Model ADF p-value PP p-value KPSS
C -6.288428 | 0.0000* | -16.06130 | 0.0000* -
AENF_SA (11) 7)
C+T -6.403637 | 0.0000* | -16.14127 | 0.0000* | 0.088360
(11) (@)
C -6.240678 | 0.0000* | -14.65115 | 0.0000* -
AISSIZLIK ) (11)
C+T -6.408999 | 0.0000* | -14.92986 | 0.0000* | 0.096674
1) (11)

NOT: Parantez igindeki degerler ADF testi i¢in Schwarz Bilgi Kriterine gore
belirlenen uygun gecikme uzunlugunu; PP testi icin ise Newey West yontemine
gore belirlenen bant genisligini gdstermektedir. *, ** ve *** sirasiyla %1, %5
ve %10 anlamlilik diizeylerini ifade eder. A, birinci fark islemcisidir.

ARDL analizinin uygulanabilmesi i¢in 6ncelikle birim kok testleri araciligiyla
serilerin biitiinlesme dereceleri belirlenmelidir. Bu amagla Tablo 1’de
degiskenlere iliskin Augmented Dickey Fuller (ADF), Phillips Perron (PP) ve
Kwiatkowski-Phillips-Schmidt-Shin (KPSS) birim kok test sonuglarina yer
verilmistir. ADF ve PP testlerinde sifir hipotez ele alinan serinin duragan
olmadigim (birim kok igerdigini) belirtirken, KPSS testinde ise sifir hipotez
serinin duragan oldugunu (birim kdk icermedigini) 6ne siirmektedir. ADF ve PP
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test sonuglar1 her iki serinin I(1) oldugunu ortaya koyarken, KPSS testi ise iki
serinin de sabitli model i¢in I(0) ve “sabitli + trendli” model i¢in I(1) oldugunu
ortaya koymustur. Buna gore degiskenlerden herhangi biri 2. dereceden
biitiinlesik bulunmadigi igin ARDL ydnteminin uygulanmasinda bir sakinca
bulunmamaktadir.

ARDL analizinde maksimum gecikme 6 olarak se¢ilmis olup, model se¢im
kriteri olarak varsayilan Akaike Bilgi Kriteri (AIC) kullanilmistir. Caligmada
Covid-19 pandemi etkisini de dahil edebilmek amaciyla Covid-19 kukla
degiskeni kullanilmistir. Euro Bolgesi’nde ilk Covid-19 vakasi 2020 yilinin Ocak
ayinda bildirildigi icin kukla degisken 1996M6-2019M12 (pandemi 6ncesi)
donemi icin 0, 2020M1-2021M7 (pandemi sonrasi) dénemi i¢in 1 degerini
almaktadir.

Oncelikle enflasyonun bagimli degisken olarak ele alindig1 durum igin en iyi
ARDL modeli belirlenmeye c¢alisilmistir. Buradan hareketle Sekil 1’de AIC’ye
bagli model se¢im kriterleri sunulmustur. Buna gore en diisiik bilgi kriterine sahip
olan ARDL (3,3) modeli en iyi model secilmistir.

Akaike Information Criteria (top 20 models)
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Sekil 1. Model Se¢im Kriterleri (AIC)

Enflasyon ile issizlik arasinda esbiitiinlesik bir iligki olup olmadigini
belirleyebilmek adina Tablo 2°de ARDL sinir testi sonuglarina yer verilmektedir.
Burada k=1 modeldeki bagimsiz degisken sayisini ifade etmektedir. Hesaplanan
F istatistiginin degeri (5.680516) yalnizca %10 anlamlilik diizeyi ele alindiginda
Pesaran vd. (2001) tarafindan hesaplanan iist sinir kritik deger olan 4.78’den
biiyiik oldugundan degiskenler arasinda esbiitiinlesme iligkisi yoktur seklindeki

34



sifir hipotez reddedilerek enflasyon ve igsizlik arasinda uzun dénem iliskisi
oldugu ortaya konulmustur.

Tablo 2. ARDL (3,3) Sinir Testi Sonuglari

Test Statistic Value Signif. 1(0) 1(2)
Asymptotic: n=1000

F-statistic 5.680516 10% 4.04 4.78

k 1 5% 494 5.73

2.5% 5.77 6.68

1% 6.84 7.84

Uzun donem iliskisinin belirlenmesinin ardindan Tablo 3’te ARDL (3,3)
modeline iliskin uzun dénem katsay1 tahmini raporlanmistir. Buna gére %10
anlamlilik diizeyinde issizlik orani degiskeninin katsayisi istatiksel olarak
anlamli ve negatif bulunmus olup, issizlik oranindaki 1 birimlik bir artig
enflasyonda yaklasik olarak 0.30 birimlik bir diisiise yol agacaktur.

Tablo 3. ARDL (3,3) Uzun Dénem Katsay1 Tahmini
Variable Coefficient Std. Error t-statistic Prob.
ISSiZLIK -0.303790 0.179027 -1.696893 0.0908

Tablo 4’te ARDL (3,3) modeline iliskin hata diizeltme modeli tahmin
sonuglar1 verilmektedir. CointEq (-1)* olarak yer alan terim, hata diizeltme
terimini ifade etmektedir ve hata diizeltme teriminin katsayisi kisa donemde
meydana gelecek dengesizliklerin ne kadarmin uzun dénemde dengeye
gelecegini ortaya koymaktadir. Hata diizeltme katsayisinin (-0.064057)
beklentiye uygun olarak negatif (-1 ile 0 arasinda) ve anlamli bulunmus olmasi
hata diizeltme mekanizmasinin ¢alistigini gostermistir. Buna gore kisa donemde
meydana gelecek sapmalarin yaklasik olarak %30’u uzun dénemde ortadan
kalkacaktir.
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Tablo 4. ARDL Sinir Testi Hata Diizeltme Modeli Sonuglari

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.

C 0.290915 0.090065 3.230043 0.0014
A(ENF_SA (-1)) 0.118178 0.057029 2.072249 0.0391
A(ENF_SA (-2)) 0.174051 0.059191 2.940520 0.0035
A(ISSIZLIK) 0.000590 0.180414 0.003273 0.9974
A(ISSIZLIK (-1)) 0.194577 0.165793 1.173610 0.2415
A(ISSIZLIK (-2)) -0.495380 0.177313 -2.793823 0.0056
COVID -0.053748 0.067235 -0.799409 0.4247
CointEq(-1)* -0.064057 0.018972 -3.376360 0.0008

Tablo S. Tanisal Test Bulgular1 (Otokorelasyon ve Degisen Varyans)

Breusch-Godfrey Serial Correlation LM Test

F-statistic 0.159969 Prob. F(2,291) 0.8522
Obs*R-squared 0.331666 Prob. Chi-Square(2) 0.8472
Heteroscedasticity Test: Breusch-Pagan-Godfrey

F-statistic 2.233712 Prob. F(8,293) 0.0251
Obs*R-squared 17.35984 Prob. Chi-Square(8) 0.0266
Heteroscedasticity Test: Harvey

F-statistic 1.383789 Prob. F(8,293) 0.2030
Obs*R-squared 10.99494 Prob. Chi-Square(8) 0.2020
Heteroscedasticity Test: Glejser

F-statistic 2.287316 Prob. F(8,293) 0.0218
Obs*R-squared 17.75195 Prob. Chi-Square(8) 0.0232
Heteroscedasticity Test: ARCH

F-statistic 2.770005 Prob. F(1,299) 0.0971
Obs*R-squared 2.762937 Prob. Chi-Square(1) 0.0965
Heteroscedasticity Test: White

F-statistic 1.488435 Prob. F(43,258) 0.0329
Obs*R-squared 60.02688 Prob. Chi-Square(43) 0.0438

Tablo 5°te ARDL (3,3) modeli i¢in otokorelasyon ve degisen varyans test
bulgularina yer verilmistir. Breusch-Pagan-Godfrey, Glejser ve White degisen
varyans test sonuglarma gore tahmin edilen model kalmtilarinda %1 anlamlilik
diizeyi i¢in degisen varyans sorununa rastlanilmadigi ortaya ¢ikmistir. Tablo 5’te
bu 3 testin disindaki diger testlerde ise kalintilarda %5 anlamlilik diizeyi igin

herhangi bir sorun bulunmadig1 goriilmiistiir.
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Tablo 6. Ramsey-Reset Testi

Value df Probability
t-statistic 0.031592 292 0.9748
F-statistic 0.000998 (1, 292) 0.9748

Tablo 6, tanisal testlere iliskin olarak Ramsey-Reset test bulgularinm
raporlamaktadir. Buna gore, Prob degerlerinin 0.05 degerinden yiiksek olmasi
dolayisiyla (%5 anlamlilik diizeyinde) modelin fonksiyonel bi¢iminin dogru
kuruldugunu belirten sifir hipotezin reddedilemedigi goriilmektedir.
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— Series: Residuals

304 Sample 1996M06 2021M07
Observations 302

25
Mean 1.07e-15
Median -0.003302
Maximum 0.691675
Minimum -0.774433

20+

154 Std. Dev. 0.242860
Skewness 0.075703
10 4 Kurtosis 3.453154
54 Jarque-Bera  2.872428
ﬂ Probability 0.237826
0 \’_“ L B BB T L B B
0.8 0.6 0.4 02 0.0 0.2 0.4 0.6

Sekil 2. Kalintilarin Histogram Goriiniimii

Sekil 2°de tahmin edilen ARDL (3,3) model kalintilarinin normal dagilimh
olup olmama durumu Jarque-Bera test istatistiginin olasilik degerine bakilarak
degerlendirilmistir. Buna gore, 0.237826 olan prob degeri %5 anlamlilik
diizeyinde model kalintilarinin normal dagildigini belirten sifir hipotezin
reddedilemedigine isaret etmektedir.
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Sekil 3. (a) CUSUM ve (b) CUSUM-SQ Grafikleri

Ele alman ARDL modelinde yapisal kirilma olup olmadigini tespit etmek
amactyla Sekil 3’de sirasiyla CUSUM ve CUSUM-Square test bulgulari grafiksel
olarak verilmistir. Goriildiigii gibi her iki test igin test istatistikleri kritik sinirlar
arasinda yer aldigindan ele alinan dénem boyunca herhangi bir yapisal kirilmanin
olmadig1 ve regresyon katsayilariin istikrarli oldugu sonucuna varilmaktadir.

ARDL smir testi yaklasiminin ardindan enflasyon ile issizlik arasindaki
nedensellik iligkilerini ortaya koyabilmek adina Tablo 7’de Granger nedensellik
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analizi bulgularma yer verilmektedir. Granger nedensellik analizinde
kullanilacak serilerin duragan olmasi gerektiginden, biitiinlesme dereceleri I(1)
olarak bulunan ENF_SA ve ISSIZLIK degiskenlerinin 1. farklar1 alinmistir.

Tablo 7. Granger Nedensellik Analizi Sonuglari

12 Test Olasilik Nedensellik
Istatistigi Degeri
AISSIZLIK — AENF_SA 13.50873 0.0012 Var
AENF_SA — AISSIZLIK 13.21748 0.0013 Var

Tablo 7 bulgularina gore %5 anlamlilik diizeyinde issizlikten enflasyona ve
enflasyondan igsizlige dogru nedensellik iligkilerinin olmadigint belirten sifir
hipotezlerin reddedildigi sonucuna varilmaktadir. Dolayisiyla enflasyon ve
igsizlik arasinda ¢ift yonlii bir nedensellik iliskisi saptanmustir.

SONUC

Phillips egrisi tlirlindeki mekanizmanin dogru anlasilip yorumlanmasi para
politikasinin yiiriitiilmesinde kritik bir role sahiptir. Phillips egrisinin gegerliligi
ve sekli literatiirde siklikla irdelenen makro konularin basinda yer almaktadir.
Oyle ki, egrinin diizliik derecesinin artmasi, merkez bankalarinin istihdam ve reel
aktivite bakimindan yiizlesmek zorunda kaldig1 enflasyon istikrar maliyetlerinin
de o derece yiiksek oldugu anlamimi tagimaktadir (Bobeica vd., 2021). Bu
boliimde 1996:6-2021:7 donemi i¢in Euro Bdlgesi’nde issizlik ve enflasyon
arasindaki iliski Pesaran vd. (2001) tarafindan Onerilen ARDL yaklagimi
cergevesinde ele almmugtir. Oncelikle yapilan birim kok testleri enflasyon ve
igsizlik serilerinin I(1) oldugunu ortaya koymustur. Enflasyonun bagimli, igsizlik
oraninin ise bagimsiz degisken olarak modellendigi durumda AIC kriterine bagh
olarak segilen en iyi model olan ARDL (3,3) modeline gore enflasyon ve igsizlik
arasinda %10 anlamlilik diizeyi i¢in bir uzun dénem iligkisinin mevcut oldugu
goriilmiistiir. -1 ile 0 arasinda negatif ve istatistiksel olarak anlamli bulunan
uyarlanma hiz1 katsayis1 hata diizeltme mekanizmasinin dogru bir sekilde
caligtigini gostermistir. Uygulama boliimiinde sunulmamasina karsin calismada
ayrica enflasyonun bagimsiz ve issizligin bagimli degisken oldugu bir model
spesifikasyonu daha ele alinmistir, ancak bu durumda uzun dénemde enflasyonun
igsizlik {izerinde herhangi bir etkisinin bulunmadigi goriilmistiir. Uzun donemde
enflasyonun bagimli degisken olarak ele alindigi durum i¢in enflasyon ve igsizlik
arasinda bir esbiitiinlesme iligkisi saptanmistir. Ayrica, kisa déonem Granger
nedensellik analizi bulgular1 degerlendirildiginde hem issizlikten enflasyona,
hem de enflasyondan issizlige dogru nedensellik iligkilerinin oldugu
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bulunmustur. Bo6lim iginde belirtilmemesine karsin enflasyon ve issizlik
arasindaki korelasyon katsayisi da (-)0.448 olarak hesaplanmistir. Tiim bu
sonuglar enflasyon ve igsizlik arasinda bir degis-tokus (trade-off) iliskisinin
varligin1 ve ele alinan donem igin Euro Bolgesi’nde Phillips egrisinin gecerli
oldugunu ortaya koymaktadir.
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3. Boliim

EFFECT OF EXCHANGE RATE ON INFLATION: THE
CASE OF BRICS-T COUNTRIES!

Maya MOALLA?
Erdal ALANCIOGLU?®

1. Introduction

Exchange rates have a pivotal role in determining the prices of goods and
services in an economy, particularly for countries that are heavily immersed in
international trade. Changes in exchange rates can considerably sway internal
prices in different aspects. When a nation's currency appreciates, the cost of
imports decreases, lowering the general price level; however, a depreciating
currency elevates import costs, ushering in potential inflation. An appreciating
currency can heighten the price of exports for foreign consumers, potentially
leading domestic businesses to decrease prices to stimulate sales. On the other
hand, a depreciating currency can improve export competitiveness, leading
producers to raise prices. Industries reliant on imported raw materials may
experience changes in input costs resulting from fluctuations in the exchange rate,
with a depreciating currency raising the costs of production. Central banks, aware
of exchange rate fluctuations, might adjust monetary policy to resist inflationary
pressures resulting from depreciating currency. The domestic assets’ appeal to
foreign investors is modulated by exchange rate fluctuations, affecting foreign
direct investment and thereby steering the domestic economy, encompassing job
markets and prices. Businesses and consumers, influenced by their expectations
regarding future currency value, might tweak their pricing and purchasing tactics
in response. Countries with foreign currency debt may experience heightened
debt service costs in times of currency depreciation, possibly requiring fiscal
adjustments that affect the general price level indirectly. The Fisherian theory
posits that an expansion in the money supply will directly precipitate an increase

1 This study is the full paper of the abstract presented at the Gelisim UWE 7 International
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within the broad pricing scale. Concisely, this is presented by the equation MV =
PT, with M denoting the money supply, V denoting the money velocity, P
denoting the price level, and T denoting the number of transactions. If both V and
T stay unchanged, then if M increases, P has to rise as well. If the general price
level in a country elevates, its commodities and services become relatively
costlier compared to those from abroad. Consequently, the competitiveness of
exports diminishes on a global scale. Thus, a higher domestic price level
stemming from a surge in money supply can dampen a country's export potential,
for the reason that foreign consumers and businesses might prefer cost-effective
alternatives from other countries. Keynesian economics posits that the levels of
output and employment in an economy are largely determined by total
expenditure or aggregate demand. Keynes drew attention to the scenario where
an economy reaches equilibrium without necessarily indicating full employment,
a state termed "underemployment equilibrium.” Concerning international trade,
Keynes emphasized the significance of exchange rates. Under underemployment
scenarios, a depreciating national currency can boost a nation's global
competitiveness by reducing export prices and raising import costs, consequently
encouraging domestic production, particularly in sectors competing with imports.
The ensuing growth in production or expenditure ushers in the "multiplier effect,"”
wherein an initial boost in spending leads to expanded economic engagement
beyond the initial amount. Hence, Keynesian theory promotes proactive
government intervention, leveraging fiscal and monetary strategies, especially
during economic downturns, to steady the economy and combat unemployment.
In this paper, how the exchange rate interacts with inflation is examined in
BRICS-T nations during the period spanning 1996-2021. The BRICS-T group,
comprising China, Brazil, South Africa, Russia, India, and Turkiye, denotes a
collaboration of emerging economies that have attracted considerable notice in
global economic discussions. Over the last several decades, each of these nations
has undergone rapid economic progress and increased influence in worldwide
affairs. Their varied economic structures ranging from Brazil's reliance on natural
resources to China's export-oriented growth, India's flourishing service sector,
Russia's energy export pivot, South Africa's mineral-driven economy, and
Turkiye's strategic blend of manufacturing and agriculture have engendered
distinct dynamics between their exchange rates and inflation rates. Despite their
shared characteristics as emerging markets, their distinct monetary and fiscal
policies, trade balances, and scenarios of external debt indicate that how shifts in
the exchange rate affect inflation might have diverse impacts on inflation in each
country. Scrutinizing the BRICS-T group reveals a diverse mosaic of
perspectives regarding the nexus between exchange rates and inflation in
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emerging economies. The potential additions of this work to the current literature
can be summarized as i) providing up-to-date investigation concerning the nexus
between exchange rate and inflation in the BRICS-T group. ii) this study pioneer
in utilizing the CD test for cross-sectional dependence introduced by Pesaran
(2015), the homogeneity Swamy S test, the stationary CIPS test introduced by
Pesaran (2007), the cointegration test introduced by Gengenbach et al. (2016) and
panel causality test introduced by Dumitrescu and Hurlin (2012). There are five
segments comprising this work: the first segment encompasses the introduction
section. In the second segment, there's an overview of the related literature. Data
and methods are covered in the third segment. The fourth segment presents the
research conclusions and their interpretation. The fifth segment concentrates on
results assessment and concluding remarks.

2. Literature Review

There are many studies in the economic literature concerning how inflation is
linked to fluctuations in the exchange rate. Celik (2023) studied the mien of
exchange rate and oil on inflation utilizing annual data from Turkiye spanning
1995-2020, employing the VECM model. The results revealed a strong positive
nexus between the analyzed variables, with a long-term relationship. While
exchange rate improvements may modify the short-run inflation, those in the
prices of petroleum do not sway it. Moreover, the results revealed that combined
rises in both exchange rates and petroleum prices impact short-term inflation.
Ogul (2022) delved into how inflation is linked to exchange rates in BRICS-T
countries spanning 2000-2020. Utilizing Pedroni and Kao's cointegration
methods, the results revealed a long-term nexus between inflation and exchange
rates. Moreover, utilizing DOLS and FMOLS approaches, the conclusions
revealed that according to FMOLS, an upswing of 1% in the exchange rate
corresponds to a 0.28% surge in inflation, and a 0.23% increment according to
DOLS. Hence, the pass-through mien of changes in the exchange rate on inflation
was in the range of 0.23% to 0.28% in BRICS-T countries during the studied
interval. Polat (2020) delves into the exchange rates' impact on inflation in
Turkiye spanning 2006:M01-2020:M06; coinciding with the phase when the
Central Bank conducted an open inflation targeting regime. Utilizing the Maki
(2012) test, the consequences indicated a cointegration among the variables.
Moreover, utilizing the DOLS method, the fallouts revealed that an augmentation
of 1% in exchange rates results in various Consumer Price Index (CPI) metrics
spanning 0.69% to 0.78%. This indicates that increases in exchange rates
predominantly inflated the costs of imported goods. Furthermore, the results
revealed the presence of potent immediate causality with limited enduring
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implications running from exchange rates to inflation. Giirkaynak et al. (2023)
delve into the considerable changes in Turkiye's monetary policy rule over the
past decade; analyzing it within the context of a standard New Keynesian model.
The authors build their research question based on the backdrop that increasing
interest rates results in heightened inflation, prompting the Turkish government
to enforce low interest rates; a matter that promoted a deviation from the Taylor
principle; culminating in an adverse coefficient on inflation. Considering this
backdrop, the study inquires if the exchange rate sustained its stability, if inflation
found its anchor, and if the traditional model captures the overall macroeconomic
patterns in an emerging economy like Turkiye. Their results align with
established theories in open-economy macroeconomics: exchange rates
demonstrated volatility, and inflation wasn't anchored, but the standard model
sufficiently captured the general economic patterns. Marodin & Portugal (2019)
delved into the nonlinearity of exchange rate pass-through in Brazil spanning
2000- 2015 utilizing a Markov-switching new Keynesian approach,
complemented with additional elements. Their conclusions unveiled two distinct
regimes for exchange rate pass-through. In a "normal™ one, pass-through to
inflation in the long-term is almost negligible standing at 0.00057% for a 1%
exchange rate shock. However, during a "crisis" scenario, the pass-through
escalates to 0.1035 % for the same shock. The investigation infers that the
Markov-switching model proves more adept than fixed parameter models in this
context, discerning three distinct exchange rate pass-through cycles during
Brazil's inflationary target phase. Ono (2021) investigated the bearing of the
monetary policy implemented by the Central Bank of Russia (CBR) on economic
indicators, utilizing factor-augmented vector autoregressive models from 2004 to
2019. Consumer prices tended to elevate with a tighter monetary policy and
diminished in the wake of an expansionary one, attributed to the "impossible
trinity." The depreciation of the ruble resulted in price elevations due to import
price pass-through. The CBR gave precedence to ensuring free capital flows and
exchange stability, temporarily sacrificing the monetary policy’s independence.
This limited independence could stem from Russia's reliance on exports of energy
and the association between energy prices and the exchange rate. The research
indicates that monetary policy tightening did not instantly reduce consumer
prices, however, regulating the ruble depreciation might have aided in stabilizing
prices following the CBR implemented inflation targeting. Anwer (2019) delved
into the nexus between inflation rate and exchange rates in India, particularly
zoning in on INR/USD Annualized Average Exchange Rates and Annual
Average Economic Inflation Rates spanning 1960 to 2016, and monthly averages
spanning 1992 to 2017. The conclusions revealed a weak negative nexus between
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the analyzed variables, accentuating that inflation is just one of many variables
that mold a country's exchange rate. Liu et al. (2017) investigated the
repercussions of levels of exchange rate on domestic prices in China spanning
2003 to 2012, utilizing vector error correction analysis on China's consumer price
index, producer price index, and import price index. The results revealed that the
historical exchange rate pass-through mien on domestic prices was rather limited,
however, its sway has been expanding. A pivotal shift in the exchange rate policy
announced by the Chinese government in 2005 heightened the mien of exchange
rate pass-through on domestic prices. Miyajima (2019) delved into the
repercussions of the South African rand's notable volatility on inflation. By
enhancing standard methodologies utilized to estimate the mien of exchange rates
on inflation to encompass volatility in exchange rates, the results revealed that
surging volatility has an upward push on core inflation in South Africa, but the
effect is rather slight. Such results align with the policy of permitting the rand to
float without constraints, syncing with South Africa’s efficient inflation-targeting
approach. Ultimately, grasping the exchange rate's impact on inflation is crucial
for policymaking, especially in countries profoundly anchored into global
markets or heavily reliant on specific commodities. Each country boasts its own
economic dynamics rendering that broad-brush conclusions might not be
applicable. Still, these studies cast light on the complexities and intricacies of the
exchange rate-inflation nexus.

3. Data and Methodology

This paper investigated the nexus between the rate of inflation, the yearly
percentage change in consumer prices, and the standard exchange rate (local
currency units against US$ for the average period) in BRICS-T countries during
the period from 1996 to 2021. The utilized data was Obtained from the World
Bank's World Development Indicators. Prior to selecting the appropriate
cointegration tests (either first or second generation), it's essential to ascertain the
cross-sectional dependency of the series. The CD test introduced by Pesaran
(2015) was utilized in this paper to ascertain any cross-sectional dependency
issues within the constructed model. Moreover, the Swamy S test was employed
to gauge the homogeneity of the model. It's worth noting that models
incorporating non-stationary series can spawn unreliable regression results.
Hence, it's crucial to ascertain the levels of stationarity to nominate the apt
estimators for investigation. For series where a cross-sectional dependency was
noticed, their stationarity was estimated utilizing the second-generation panel unit
root test namely, the cross-section augmented CIPS panel unit root method
introduced by Pesaran (2007). Utilizing the second-generation panel
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cointegration test introduced by Gengenbach et al. (2016), the cointegration
nexus between the variables was estimated. This test is distinguished by its
capability to accommodate heterogeneity, unbalanced panels, and distinct lag
lengths across sections (Tatoglu, 2017:207). Ultimately, the causality nexus
between the variables was estimated utilizing panel causality test introduced by
Dumitrescu and Hurlin (2012).

4. Empirical Findings and Discussion

To test the relationship between exchange rate and inflation, cross-sectional
dependency and homogeneity tests were conducted initially. The cross-sectional
dependency of the panel was determined utilizing Pesaran's (2015) CD test. Table
1 presents the outcomes of the cross-sectional dependency and homogeneity tests.

Table 1: Outcomes of Cross-Sectional Dependency and Homogeneity Test

Tests Statistics Prob.
Cross-Sectional CDLm 30.32** (0.0108)
Dependency L Madj 7.365* (0.0000)
Homogeneity Swamy Homogeneity Test
Hypotheses Ho = 61 == =F (0.000)
X1, = 15877

Note: * denotes a 1% significance level, while ** represents a 5%
significance level.

Results in Table 1 revealed that cross-sectional dependency among the
sections has been detected. Moreover, considering the p-value derived from the
Swamy homogeneity test, HO has been refused at the significance level of 1%.
This inferred that the panel exhibits heterogeneity.

Table 2: Results of unit root tests

Variables %10 %5 %1 P-value Sonug¢

LnINF (t-bar: - -2.210 -2.330 -2.570 0.048 1(0)
2.418 )**

INnEXC (t-bar: - -2.210 -2.330 -2.570 0.049 1(0)
2.415)**

Note: ** indicates the 5% significance level.
-2.330 (%5) and -2.570 (%1) represent the critical CIPS values.

The results of the CIPS test are presented in Table 2. The results revealed that

both the InINF and InEXC series are stationary at level 1(0). The absolute value
of the t-bar (CIPS) statistic for both series is significant at the 5% level, and they
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are greater than the critical values. The long-term nexus between the variables
has been estimated utilizing the second-generation Gengenbach et al. (2016)
panel cointegration test, considering cross-sectional dependency and
heterogeneity. The results are presented in Table 3.

Table 3: Results of Cointegration test by Gengenbach et al. (2016)
dy Coef t-bar P-value
y(t-1) -0.535 -2.984 <=0.01

Upon investigating the significance of y(t-1) in the panel cointegration test,
where the P-value is less than 0.1, it becomes evident that we cannot reject the
HO hypothesis. This implies a nexus of cointegration between the examined
variables.

Table 4: Results of Panel Causality Test by Dumitrescu and Hurlin (2012)

W-bar Z-bar Z-bar tilde
INEXC does not 9.8001 5.0230 (0.0000)* 2.8794 (0.0040)
Granger-cause Ininf
InINF does not 7.7563 3.2530 (0.0011)* 1.7193 (0.0856)
Granger-cause Inexc.

As per the causality analysis results (Table 4), the HO hypothesis between the
InINF and InEXC series has been bilaterally refused at the significance level of
1%. This finding indicates that there is a mutual causality nexus between the
studied variables.

Conclusion

In this work, we investigated the nexus between inflation and the exchange
rate in the BRICS-T countries spanning 1996-2021. Identifying cross-sectional
dependency among the sections underscored the interconnected dynamics of
these economies, further reinforced by the evident panel heterogeneity. The
results of the unit root tests revealed that both InINF and InEXC series are
stationary at the 1(0) level. The presence of a nexus of cointegration between
inflation and the exchange rate is confirmed by utilizing the panel cointegration
test introduced by Gengenbach et al. (2016), indicating that the fluctuations in
one of these variables can conceivably provoke changes in the other in the long
run. Moreover, the Panel Causality Test introduced by Dumitrescu and Hurlin
(2012) results revealed a bilateral causality relationship between inflation and
exchange rate. This mutual causality suggests that changes in inflation can hint
at upcoming adjustments in the exchange rate and vice versa. Such entwined
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nexus underlines the onus on policymakers to tread carefully when addressing
shifts in either factor, bearing in mind the potential chain reactions affecting the
other.
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4. Boliim

EKONOMIiK BUYUME ve PETROL GELIiRLERIi
[LiSKiSi: OPEC ULKELERi ORNEGI

Hasan Onder SARIDOGAN*

1.Giris

Petrol ihra¢ Eden Ulkeler Orgiitii (OPEC), Eyliil 1960'ta iran Islam
Cumbhuriyeti, Irak, Kuveyt, Suudi Arabistan ve Venezuela olmak iizere bes
iilkenin imzaladig1 anlagmayla Irak'in Bagdat kentinde kurulmustur. Bu tilkelere
daha sonra Katar (1961), Endonezya (1962), Libya (1962), Birlesik Arap
Emirlikleri (1967), Cezayir (1969), Nijerya (1971), Ekvador (1973), Gabon
(1975), Angola (2007), Ekvator Ginesi (2017) ve Kongo (2018) katilmistir.
Sonraki yillarda Ekvator, Endonezya ve Katar iiyeligini sonlandirmistir. Mevcut
tahminlere gore, diinyanin kanitlanmis petrol rezervlerinin %80,4'i (1.241,82
milyar varil) OPEC iiye iilkelerinde bulunmaktadir. Orta Dogu'daki OPEC petrol
rezervlerinin biiylik kismi, OPEC toplaminin %67,1'ini olusturmaktadir (OPEC,
2023)

Petrol piyasasi hacim ve deger bakimindan tiim emtia piyasalarmin en
Oonemlisi olmaya devam etmektedir. Petrol iiretiminin %60'indan fazlasi
uluslararast akigin bir pargasi olup, uluslararasi enerji ticaretinin yaklasik dortte
tiglinii olusturmaktadir. Petrol endistrisinin elde ettigi gelir, diger endiistrilerin
oniinde olmaya devam etmektedir (Mbingui vd., 2021).

Petrol gelirleri, petrol agisindan zengin OPEC ekonomilerinde ana gelir
kaynagidir ve petrol gelirine bagimli OPEC ekonomilerinde olcek etkisi
yaratmaktadir (Mahmood & Sagib, 2022). Petrol gelirleri, petrol ihrag eden
ekonomilerde yasam standartlarin1 yiikseltmede ve daha yiiksek yatirim
seviyelerine ulagsmada 6nemli faydalar saglamaktadir. Ancak petrol gelirine asir1
bagimli olunmasi, reel doviz kurunun deger kazanmasina, ticarete konu olan
sektorlerin  daralmasina ve slirdiiriilemez tiketimin artmasmna neden
olabilmektedir. Bir baska deyisle petrol gelirlerindeki artis belli bir asamadan
sonra ekonomik biiyiimeyi engellemektedir.

Bu ¢aligmanin amaci bir onceki paragrafta bahsedilen petrol geliri artis1 ve
ekonomik biiylime paradoksunun arastirilmasidir. Bu baglamda petrol geliri

! Dog. Dr., Universitesi, Kumluca Meslek Yiiksekokulu, Muhasebe ve Vergi Uygulamalar1 Boliimii,
07350, Kumluca/Antalya.
ondersaridogan@akdeniz.edu.tr ORCID: 0000-0002-6463-4681
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acisindan zengin OPEC fiilkelerinin petrol gelirleri ile ekonomik biiyiimesi
arasindaki iliski ortaya konulmaya calisilmistir. Calismada giris boliimiiniin
ardindan petrol geliri ve ekonomik biiyliime arasindaki iligkinin teorik arka plani
verilmistir. Devaminda konu ile ilgili literatiire yer verilmis ve ampirik analiz ile
calisma tamamlanmistir.

2. Petrol Gelirleri ve Ekonomik Biiyiime

Petrol geliri, tiiketicilere rafine tiriinler seklinde satilan bir dogal kaynagin bir
Ol¢ilisliniin birim fiyat1 ile ayn1 6l¢ii birimindeki kaynagin ¢ikarilmasi, rafine
edilmesi, taginmas1 ve dagitilmasinin ortalama maliyeti arasindaki fark olarak
tanimlamaktadir (Okoye vd., 2022).

Petrol gelirleri ve ekonomik biiyiime arasindaki iliski son yillarda bilim
adamlar1 arasinda biiyiik ilgi gérmektedir. Bu iligki iizerine yapilan ¢alismalar
temelde iki baslik altinda incelenmektedir. ilk goriis, ekonomik biiyiimeyi
1980'lerde baslayan petrol fiyatlarina baglamaktadir (Hamilton, 1983, 1996;
Kilian & Vigfusson, 2011; Ravazzolo & Rothman, 2013). Bu gériisii savunanlara
gore, petrol fiyat1 soklar1 ekonomik bilylimeyi asimetrik olarak etkilemektedir.
Ekonomik biiyiimenin pozitif soklara (petrol fiyatlarindaki artislar) verdigi tepki,
negatif soklara (petrol fiyatlarindaki diisiisler) verdigi tepkiden farklilagmaktadir.
Ikinci goriis ise ekonomik biiyiimeyi petrol gelirleri ile iliskilendirmektedir
(Apergis vd., 2014; Mehrara, 2008). Bu goriise gore, petrol geliri petrol fiyatinin
yani sira liretim miktar1 ve iiretim maliyeti gibi faktorlerin de dahil edildigi daha
genis bir kavrami ifade etmektedir. Petrol gelirinin GSYH’ye orani iilkenin petrol
kaynaklarina bagimlilik diizeyini (petrol bagimliligini) gostermektedir. Pek ¢ok
bilim adami, petrol gelirindeki artisin ekonomik biiylimeyi yavaslatan ve
kalkinmay1 engelleyen karmasik bir dizi ekonomik ve politik dinamigi
tetikledigine inanmaktadir. Bu durum, literatiirde “Petrol Laneti (oil curse) olarak
adlandirilmaktadir. Petrol Laneti, emtia fiyatlarindaki dalgalanma, rant arayisi ve
“Hollanda Hastalig1™® gibi zayif ekonomik performansa baglayan farkli
mekanizmalardan kaynaklanmaktadir.

Petrol zengini iilke ekonomilerinde dogal kaynaklarin 6n planda olmasinin bir
sonucu olarak iki birbirine zit etki ortaya ¢ikmaktadir. Oncelikle petrol iiretimi
ve ihracati {ilkelerin gelirini artirmaktadir. Buna karsilik, yeni yatirim kararlart
dogal kaynak sektorii lehine arttikca sanayisizlesme siireci hizlanmaktadir. Bu
durum, ekonomik performansi diisiiren yolsuzluk uygulamalariyla birlikte rant
pesinde kosma davranigina yol agmaktadir.

2 “Hollanda hastalig1, ani zenginlesme kaynagina kavusan bir ekonomide mevcut iiretim faktorlerinin diger
iiretim alanlarindan ¢ekilip yeni kaynaga yonelmesi sonucunda toplam tiretimin azalmasina denir”.
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Ham petrol iiretimi, petrol zengini iilkelerde ekonomik faaliyetlerin
geniglemesi ve kalkinmayi tesvik etmek i¢in biiyiik bir kapasiteye sahip olmasina
ragmen, bazi aragtirmalar, kaynaga bagimli ekonomilerin negatif biiylime
yasadigini ve kaynak agisindan fakir iilkelere gore daha yavas bir hizda gelistigini
gostermistir (Ike vd., 2016). Bu olumsuzlugun en donemli nedenlerinden birisi,
dogal kaynaklara yapilan yatirimlarin sanayi ve tarim sektorleri tizerinde diglama
etkisi yarattig1 ve sonucta ekonomik daralmaya yol agtigidir.

Buna ek olarak, zayif kurumlar ve yolsuzluga bulagsmis kamu gorevlilerinin
rant pesinde kogsma uygulamalari, ekonomik biiyiime ve kalkinmay1 hizlandirmak
icin dogal kaynaklarin kullanilmasinin 6niindeki engeller olarak tespit edilmistir
(Kaznacheev, 2013; Matallah & Matallah, 2016). Dogal kaynak zenginliginin
vatandaslara otomatik olarak refah statiisii kazandirmadigi ve yoksullugun
bollugun ortasinda bile gelisebilecegi 6ne siirtilmektedir.

3. Literatiir

Literatiirde petrol gelirleri ve ekonomik biiyiime arasindaki iliskileri aragtiran
cok sayida ¢alisma bulunmaktadir. Ancak iki degisken arasindaki iligskiye dair bir
goris birligi saglanmamistir. Bazi ¢aligmalar petrol gelirleri ile biiyiime arasinda
pozitif iligki, bazilar1 ise negatif iliski oldugunu iddia etmektedir.

Petrole bagimliligin ekonomik biiyiime tizerindeki olumsuz etkisini agiklayan
calismalarda ¢esitli nedensel mekanizmalar One siirtilmiistiir. Baz1 ¢alismalar
petrol zengini iilkelerdeki son derece yaygin yolsuzluklar iizerinde dururken
(Kasekende vd., 2016; Kolstad & Wiig, 2008), bazilar1 bu tilkelerdeki zayif
kurumsal yap1 ve kotii yonetim {izerine aragtirma yapmustir (Mehlum vd., 2006;
Papyrakis & Gerlagh, 2006). Satti vd. (2014),Venezuela'da 1971-2011
doneminde dogal kaynak gelirleri ve ekonomik biiyiime arasindaki iliskiyi
incelemek i¢cin ARDL ve VECM yontemini kullanmistir. Regresyon sonuglari,
dogal kaynak gelirlerinin Venezuela'nin ekonomik performansini diisiirdiglinii
ortaya koymaktadir. Ayrica VECM Granger nedensellik testi hem uzun hem de
kisa vadede kaynak gelirleri ile ekonomik bilyiime arasinda ¢ift yonlii nedensellik
oldugunu gostermistir. Ike vd. (2016), 1970-2011 doneminde Nijerya'daki petrol
gelirlerinin, imalat performansi ve tiretim artig1 izerindeki etkisini arastirmigtir.
Ampirik sonuglar, uzun donemli petrol gelirlerinin GSYH biiyiimesi iizerinde
olumsuz etkisi oldugunu gostermistir.

Literatiirde petrol gelirleri ile ekonomik biiylime arasinda pozitif iligki tespit
eden galigmalarda mevcuttur. Auty, (2001), dogal kaynak bakimindan zengin
Latin Amerika {ilkelerinin, 1960'lardaki kisi basma diisen GSYH biiyiime
oranlariin, diisiik dogal kaynak donanimina sahip iilkelere gore daha yiiksek
oldugunu géstermistir. Gylfason (2002), kisa vadede dogal kaynaklarin iilkelere
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onemli miktarda zenginlik getirebilecegini iddia etmektedir. Alkhathlan (2013),
Suudi Arabistan'in 1971-2010 donemindeki petrol iiretimi ile ekonomik biiyiime
arasindaki iligkiyi tahmin etmek i¢in ARDL yontemini kullanmigtir. Analiz
sonuclari, ham petrol satiglarindan elde edilen gelirin kisa ve uzun vadede
ekonomik biiytimeyi hizlandirdigini gostermektedir. Matallah & Matallah
(2016), 11 MENA iilkesinin 1996-2014 verileri ile yaptig1 ¢aligmasinda, petrol
gelirlerinin ekonomik biiylime {izerinde anlamli pozitif etkisi oldugunu
gostermistir.

4. METODOLOJI

4.1. Model ve Veri Seti

Calismada, OPEC iilkelerindeki petrol gelirleri ile ekonomik biiyiimeleri
arasindaki iligkiler arastirilmistir. Bu baglamda, 11 OPEC {iyesi iilkenin 1990-
2022 verileri ile panel veri analizi gergeklestirilmistir. Analizde kullanilan
degiskenler Tablo 1’de gosterilmektedir.

Tablo 1: Analizde Kullanilan Degiskenler

Degisken Tanim Kaynak
GDP GSYH Yillik Bityiimesi (%) World Bank
K Briit Sabit Sermaye Birikimi (GSYH %) World Bank
OIL Petrol Gelirleri (GSYH %) World Bank

Tablo 1°de verilen degiskenler kullanilarak olusturulan model asagidaki (1)
numarali esitlikte gosterilmistir.
GDPit = ai+ P1Kit + BaLit + pit 1

Esitlikte yer alan i alt indisi iilkeleri, t alt indisi zamani,  tahmin edilen
katsayiy1, u hata terimini gostermektedir. Ampirik analizde bagimli degisken
olarak yillik GSYH biiyiimesi belirlenmistir. Bagimsiz degisken olarak GSYH
icinde petrol gelirleri ve kontrol degisken olarak GSYH ig¢indeki briit sabit
sermaye birikimi kullanilmistir. Degiskenlere ait 6zet istatistiklere Tablo 2’de yer
verilmistir.

Tablo 2: Ozet Istatistikler

Gozlem Ortalama Standart Minumum Maksimum
Sayis1 Sapma
GDP 352 4.443566 11.08988 -23.98342 149.973
K 288 26.2335 9.752022 0 81.02102
OIL 338 26.2127 12.98506 0 82.77689
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4.2. Ampirik Analiz

Calismada kullanilacak panel veri yonteminin belirlenmesinden once (1)
numarali esitlikte gosterilen model, Havuzlanmis En Kiigiik Kareler (HEKK),
Sabit Etkiler ve Tesadiifi etkiler yontemleri ile tahmin edilmistir.

Tablo 3: HEKK, SE ve TE Yontemi Analiz Sonuglart

HEKK Sabit Etkiler Modeli Tesadiifi Etkiler
Modeli

GDP Katsay1 Standart Katsay1 Standart Katsayn Standart
Hata Hata Hata
K -.0251 .0314 .0058 .03165 -.0014 .0314
OlIL .1430%** .0269 .2658*** .03280 .2633 .0322
Sabit .2256 1.094 -3.598*** 1.174 -2.609 1.696
F F(2,274) = 14.36 F(2,264) = 32.91 Wald chi2(2) = 6.84
Prob > F = 0.0000 Prob > F = 0.0000 Prob > chi2 = .0000

%1, ** %5, *%10 diizeyinde anlamli test sonuglarini ifade etmektedir.

Kullanilan her ii¢ yontemde petrol gelirleri ile biliylime arasinda pozitif ve
anlamli bir iliski tespit edilmistir. Kontrol degisken olarak modele eklenen
sermaye degiskeni ise her ii¢ yoOntemde de istatistiksel olarak anlamsiz
bulunmustur.

Analizin bu asamasinda hangi tahmin yonteminin kullanilacaginin
belirlenmesi gerekmektedir. Bir baska deyisle klasik, sabit etkiler ve tesadiifi
etkiler yontemlerinden uygun ve tutarli olan ydntem cesitli testler vasitasi ile
belirlenecektir. Oncelikle klasik modelin uygun olup olmadigini belirlemek igin
F Testi ve LR testi yapilacaktir.

Tablo 4: F Testi ve LR Testi Sonuglari

F Testi LR Testi
Fpipiy = 7.42%** LR gigiy = 26.00 ***
Fzaman =1.92 % LRzaman = 4.49%*

F Testi ve LR Testi sonuglarina gére modelde birim\zaman etkilerinin
olmadigimi bir baska deyisle HEKK yonteminin gegerli olabilecegini ileri siiren
Ho hipotezleri reddedilmektedir. Dolayistyla modelimizde klasik yontemin
uygulanmas1 tutarsiz sonuglara yol acacaktir. Klasik yOntemin uygun
olmadigmin belirlenmesinden sonra sabit etkiler ve tesadiifi etkiler
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yontemlerinden hangisinin tutarli oldugunu belirlemek i¢in Hausman testi
yapilacaktir.

Tablo 5: Hausman Testi Sonuglari

Katsayilar
(b) (B) (b-B)
Sabit EtKi Tesadiifi Etki Sabit-Tesadiifi
K -.022811 -.0256771 .0028662
OIL .0543944 1244682 -.0700738
chiz(2)= 15.98 Prob>chi2 = 0.0003

Hausman testinde Ho hipotezi tesadiifi etkiler modelini, H: hipotezi ise sabit
etkiler modelini isaret etmektedir. Tablo 5’e gore, test katsayis1 istatiksel olarak
anlamli tespit edildiginden Ho hipotezi reddedilmektedir. Dolayisiyla tesadiifi
etkiler yontemi tutarsiz sonuglar verecektir. Son durumda modele sabit etkiler
yontemi ile devam edilecektir.

Modelde nihai yontemi kullanmadan once sabit etkiler yontemi ile ilgili
tanisal testlerin yapilmasi gerekmektedir. Bu amagla heteroskedasite (degisen
varyans) varsayimi i¢in Degistirilmis Wald testi, otokorelasyon varsayimi igin
Bhargava vd., (1982)’nin Durbin-Watson ve Baltagi vd., (1999)’nin LBI testi,
birimler arasi korelasyon varsayimi igin ise Breusch vd., (1980)’nin Breush-
Pagan Lagrange Carpani Testi yapilmistir.

Tablo 6: Sabit Etkiler Yontemi Tanisal Test Sonuglari

D. Wald Testi D.Watson ve Baltagi-Wu Breusch- Pagan LM Testi
Testleri
chi? (32)= 843.36 Durbin-Watson = 1.4541 chi2(45) = 111.410
Prob>chi2=0.0000 Baltagi-WuLBI = 1.6110 Pr =0.000

Degistirilmis Wald testi sonucuna gére heteroskedasitenin olmadigini belirten
Ho hipotezi reddedilmistir dolayisiyla modelde heteroskedasite sorunu vardir.
D.Watson ve Baltagi-Wu test sonuglari kritik deger olan 2’den kiigiik oldugu i¢in
modelde otokorelasyon sorunu tespit edilmistir. Birimleraras1 korelasyon olup
olmadigini test eden Breush-Pagan Lagrange Carpani test sonuglarina goére
birimleraras1 korelasyonun olmadigini ileri siiren Ho hipotezi reddedilmistir
dolayisiyla modelde birimlerarasi korelasyon vardir.

Driscoll\Kraay tahmincisi heteroskedasite, otokorelasyon ve birimlerarasi
korelasyon varliginda dahi tutarh tahminler sagladigindan nihai model olarak bu
tahmincinin kullanilmasina karar verilmistir. Asagidaki tabloda Driscoll\Kraay
tahmincisi sonuglarina yer verilmistir.
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Tablo 7: Driscoll\Kraay Sabit Etkiler Tahmincisi Sonuglari
Driscoll\Kraay Sabit Etkiler Tahmincisi

GDP Katsayilar Driscoll\Kraay t istatistigi P>|t|
Standart Hatalar

K -.0057591 .0155169 -0.13 0.897

OIL .1662598 .0289601 5.74 0.000

Sabit -.9745831 1.573821 -0.62 0.540

Driscoll\Kraay sabit etkiler tahmincisi sonuglarina gore, OIL degiskeni
istatistiksel olarak anlaml1 ve pozitif katsayiya sahipken, kontrol degiskeni olarak
modele eklenen K degiskeni katsayisi anlamsiz ve negatif tespit edilmistir.
Sonuglara gore, OPEC iilkelerinde GSYH igindeki petrol gelirleri %1 arttik¢a
biiyiime oran1 %0,16 artmaktadir.

SONUC

Calismada diinya petrol rezervlerinin biiylik cogunlugunu elinde bulunduran
11 OPEC iiyesi iilkenin petrol gelirleri ile ekonomik biiyiimeleri arasindaki iligki
arastirilmistir. Bu baglamda 1990-2022 donemini kapsayan veriler ile bir panel
veri analizi gerceklestirilmistir. Analiz sonuglaria gore OPEC iilkelerinde petrol
gelirlerinin artmasi ekonomik biiylimeyi pozitif yonde etkilemektedir. Bu sonug
Auty (2001), Gylfason (2002) ve Alkhathlan (2013) ¢alismalarinin sonuglari ile
benzerlik géstermektedir.

Ekonomisi petrol gelirine bagli olan iilkelerin kars1 karsiya kaldig1 en biiyiik
risk “Petrol Laneti” olarak ifade edilen asir1 bagimlilik sonucu tiim kaynaklarin
petrol sektoriine aktarilmasi neticesinde diger sektorlerde dislama etkisi yaratma
olasiligidir. Diglama etkisinin biiyilikligiine bagli olarak iilke ekonomileri
kiiciilmekte ya da olmasi gerekenden daha diisiik biiyiime oranlarina sahip
olabilmektedir. Ayni zamanda tiim gelirlerin ayn1 sektorde toplanmasi yolsuzluk
ve rant arayist davraniglarini da tetiklemektedir. Eger iilkenin kurumsal yapisi da
zayif ve kirillgan bir durumda ise petrol bagimlilig: iilke agisindan bir zarar
dongiisiine neden olmaktadir. Ancak saglam kurumsal yapi ile birlikte hukukun
istiinliiglinii  saglamig iilkeler bahsedilen olumsuzluklardan daha az
etkilenecektir. Petrol gelirlerini dogru bir aktarim mekanizmas: ile diger
sektorlere kaydiran iilkeler biiylime adina daha avantajli olacaklardir.

Bu caligmada sadece OPEC iilkelerinde petrol gelirlerinin ekonomik
biliylimeyi ne yonde etkiledigi arastirilmistir. Sonuglar biiyiimenin pozitif yonde
oldugunu gosterse de olmasi gerekenden daha az ya da daha fazla biiylime olup
olmadigi kisaca “Petrol Laneti” ya da “Hollanda Hastalig1”nin olup olmadig: bir
bagka ¢alismanin konusu olacaktir.
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S. Boliim

ELEKTRONIK ATIK GERI DONUSUMU VE
EKONOMIK BUYUME: SECILMIS AVRUPA
ULKELERI iCiN KONYA NEDENSELLIK ANALIZI*

Seyit Ali MICOOGULLART

Giris

Cevre ve enerji ekonomisi alaninda yapilan c¢alismalar, dogal kaynaklarin
stirdiiriilebilir bir sekilde yonetilmesi ve ¢evresel baskinin azaltilmasi i¢in stratejik
Oneme sahiptir. Bu baglamda, dongiisel ekonominin merkezinde yer alan "geri
doniigiim" kavrami, g¢evresel baskinin hafifletilmesi ve kaynaklarin verimli bir
sekilde kullanilmas1 amaciyla gelistirilen 6nemli bir ilkedir. Geri dontigiim oranlari,
atik akisinin ne kadarinin malzeme geri kazanimi programlarina gittigini gdsteren
yaygmn bir gostergedir (Eurostat, 2021; Forti et al., 2020). Bu oranlar, cevresel
koruma ve kaynak ydnetimi konularinda ilerlemenin bir gostergesi olarak kabul
edilir.

Daha yiiksek geri doniisiim oranlarina sahip olan iilkeler, atik yoOnetimi
konusundaki basarilarini artirarak daha az atik iiretme egilimindedirler. Bu {ilkeler,
tilketim aligkanliklarin1 ve endiistriyel siirecleri daha siirdiiriilebilir hale getirerek,
kaynaklar1 daha verimli bir sekilde kullanma yolunda 6nemli adimlar atmislardir.
Geri doniistim, kullanilmusg {riinleri veya malzemeleri tekrar igleme tabi tutarak, bu
kaynaklar1 yeniden dolagima sokar ve yeni tiriinlerin iiretiminde kullamlmasi saglar
(Antoni & Marzetti, 2019; Islam et al., 2019). Daha yiiksek geri doniisiim oranlarina
sahip olan tlilkeler, genellikle daha az sera gazi salimi yaparlar (Magazzino et al.,
2020; Turner et al., 2015). Geri doniisiim siireci, yeni hammaddelerin ¢ikarilmasi
veya Uretilmesi i¢in gereken enerjiyi ve kaynaklari azaltarak, karbon ayak izini
azaltmaya yardimei olur. Ayrica, atiklarin diizenli depolama sahalarina gitmesi yerine
geri doniistime yonlendirilmesi, metan gazi gibi potansiyel sera gazlarinin ortaya
¢ikmasini 6nler. Sonug olarak, geri doniisiimiin tesvik edilmesi, cevreye verilen zarari
azaltmanin yani sira kiiresel iklim degisikligiyle miicadelede 6nemli bir adimdir. Bu
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tilkelerde sadece cevresel faydalar saglamakla kalmaz, ayn1 zamanda ekonomik
refahlarini artirma ve istthdam firsatlari yaratma konusunda da avantaj elde ederler.
Geri doniisiim, atiklar yeniden kullanilabilir iiriinlere doniistiirerek yeni kaynaklarin
iiretimine olan ihtiyaci azaltir. Bu, hammaddelerin ¢ikarilmasi ve islenmesi i¢in
gerekli olan enerji, su ve diger kaynaklarin tiiketimini azaltir, boylece tilkenin kaynak
verimliligini artirir. Ayrica, geri doniisiim sektorii dogrudan ve dolayli olarak bir dizi
istthdam firsatt yaratir. Atiklarin toplanmasi, taginmasi, islenmesi ve geri
doniistiiriilmesi i¢in bir dizi is ve meslek dali ortaya ¢ikar. Ayn1 zamanda geri
doniigiim tesislerinin igletilmesi, bakimi ve yonetimi i¢in de i imkanlari sunar. Bu,
issizlik oranlarinin azaltilmasina ve ekonomik biiylimeye katkida bulunabilir. Sonug
olarak, daha yiiksek geri donilisiim oranlarina sahip olan {ilkeler, g¢evresel
stirdiiriilebilirlik hedeflerini desteklemenin yan sira ekonomik refahlarmi artirma ve
istthdam firsatlar1 olugturma konusunda 6nemli avantajlara sahiptirler (Di Vita, 2001;
George et al., 2015; Liu et al., 2020).

Elektronik atik (e-atik), gliniimiizde biiyiik bir ¢evresel sorun olusturan ve diinya
genelinde hizla artan kati atik akiglarindan birini temsil etmektedir (Baldé et al., 2015;
Forti et al., 2020). Bu atiklar, hizla degisen teknolojiler ve tiiketim aligkanliklari
nedeniyle siirekli olarak artmakta ve cevresel etkileri giderek daha fazla onem
kazanmaktadir. Ancak, 2019 yilinda, kiiresel capta elektronik atik geri doniisiim
oraninin yalnizca %17,5 oldugu kaydedilmistir. Bu rakam, onceki yillara gore
oldukea diisiik bir seviyede bulunmakta olup, hatta 2016'daki %18,4'liikk oranin bile
altindadir (Our World in Data, 2023).
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Grafik 1: Elektronik Atik Geri Doniisiim Orani
( Toplan doniistiiriilen atigin yiizdesi)
Kaynak: Our World in Data (2023)
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Bu veriler, elektronik atigin diinya genelinde hizla artan ve endise verici
boyutlara ulasan bir akis icerisinde oldugunu vurgulamaktadir. Elektronik
cihazlar, teknolojik ilerlemelerle birlikte daha sik degistirilmekte ve eski cihazlar
hizla atik haline gelmektedir. Bu durum hem g¢evresel hem de ekonomik agidan
onemli sorunlar1 beraberinde getirmektedir. Artan e-atik miktari, atik iiretimi ile
ekonomik refah arasindaki yakin iliskinin bir belirtisidir (Awasthi et al., 2018;
Kusch & Hills, 2017). Ancak, e-atik iiretimi ile ekonomik biiyiime arasindaki
iliski her zaman dogrusal bir iliski degildir (Boubellouta & Kusch-Brandt,
2021a).

Ekonomik gelisim parametreleri ile c¢evresel bozulmayir temsil eden
parametreler arasindaki iligkiyi sistemli bir sekilde anlamak i¢in, ¢evre iktisadi
alaninda yaygin bir yaklasim olan Cevresel Kuznets Egrisi (EKC) hipotezi
kullanilir. Bu hipotez, ekonomik gelisim ile ¢evresel bozulma arasinda ters-U
seklinde bir iligki 6ngoriir, yani ¢evresel bozulma ekonomik biiyiime ile belirli
bir seviyeye (doniim noktasi) kadar artar ve daha sonra ekonomik biiyiime devam
ettikce azalir (Grossman & Krueger, 1991; Panayotou, 1993). Kat1 atik, EKC
hipotezi altinda 30'dan fazla calismada arastirilmistir (Boubellouta & Kusch-
Brandt, 2021b); yani bu ¢alismalarda ¢evresel bozulmanin gostergesi olarak kati
atiklar alinmig ve spesifik olarak bircogu belediye kati atik {iretimine
odaklanmistir. Bu calismalardan kimisi EKC hipotezini dogrularken kimisi
hipotezden farkli sonuglar elde etmistir (Magazzino et al., 2021). Sonug itibariyle
EKC hipotezi altinda arastirma yapan neredeyse tiim g¢alismalar atik {iretimini
analizlerine dahil etmistir.

EKC hipotezi altinda yapilan arastirmalarin sunmus oldugu paradigmaya
yenilik¢i perspektif olarak, Kasioumi ve Stengos (2020) tarafindan yakin
zamanda sunulmus c¢alismast ile EKC cergevesine yeni bir bakis acisi
getirilmistir. Bu ¢aligma, ana gosterge olarak atik {iretimi yerine atik geri
doniisiimiinii kullanmigtir. Buradaki yenilik, EKC analizi altinda odak noktasi
cevresel bozulma veya cevresel baski degil, ¢cevreye yonelik baskiy1 hafifletme
cabalandir. Kavramsal olarak, ¢evre iizerindeki baskinin azaltilmasinin Slgiisii
olarak geri doniisiim, ¢evresel bozulmanin veya kirliligin tersidir (Kasioumi,
2021; Kasioumi & Stengos, 2020). Bu, EKC hipotezini ¢evresel kirlilige degil,
cevresel bozulma {izerindeki baskiyr hafifletme ¢abalarmma uygulamanin
paradigmatik bir degisikligini temsil eder. EKC hipotezini ¢evresel kirlilik yerine
geri doniisiimle iliskilendirmek, c¢evresel hafifletme c¢abalarinin ekonomik
esnekligini anlamak i¢in yeni ve potansiyel olarak giiclii bir arastirma yaklagimi
olusturur (Boubellouta & Kusch-Brandt, 2023).

Bu tiir ekonomik olgularin en dinamik kati atik akiglarindan biri olan e-atik
geri doniisiimii ile olan nedensellik iliskileri arastirilmamigstir. Buradan hareketle,
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bu arastirma e-atik geri doniisiim orani ile ekonomik gelisim arasindaki iligkiyi
daha iyi anlamak amaciyla yeni perspektifler sunmayr hedeflemektedir. Veri
erigsiminin kolay oldugu ve ¢esitli ekonomik gelir seviyelerine sahip olan Avrupa,
bu arastirmada incelenen bolge olarak se¢ilmistir. Bu bolge, diinya genelindeki
en yliksek ortalama e-atik geri doniisiim oranina sahip olan bdlgedir (Forti et al.,
2020); Avrupa Birligi (AB28) igin Eurostat (2021), ulusal istatistiklerden
derlenen verilere dayanarak 2015 yilinda %35,8, 2016 yilinda %41,3, 2017
yilinda %40,0 ve 2018 yilinda %42,1 olan ortalama bir e-atik geri doniisiim orani
rapor etmektedir (Boubellouta & Kusch-Brandt, 2023). Bu ¢alismada, 2005-2019
donemi boyunca 10 Avrupa iilkesinin panel verileri kullanilarak e-atik ile
ekonomik biiyiime arasindaki nedensellik baglantilarini aragtirmak i¢in Konya
Nedensellik Testi kullanilmistir.

Calismanin devam eden boliimlerinde teorik ve ampirik literatiiriin 6zeti ikinci
boliimde sunulmustur. Ugiincii boliimde metodolojiye ve ampirik bulgulara yer
verilmistir. Son boliim dordiincii boliimde de sonuglar aktarilarak bazi politika
onerilerinde bulunulmustur.

Teorik ve Ampirik Literatiir

Ekonomik gelisim parametreleri ile gevresel bozulma parametreleri arasindaki
iligkiyi incelemek ve anlamak i¢in sik¢a basvurulan bir teorik gerceve Cevresel
Kuznets Egrisi Hipotezi (EKC)’dir. Bu hipotez, ekonomik biiylime ile ¢evresel
bozulma arasindaki iliskinin karmasikligini ele alir ve ekonomik gelisme ile
cevresel etkiler arasindaki degisken dinamikleri agiklamaya c¢aligir. Yaygin olarak
kullanildigina iligkin 6nemli kanitlari Asumadu ve Vladimir (2019)
caligmalarinda gostermislerdir. Asumadu ve Vladimir (2019) galismasinda Web
of Science veri tabani taranarak 1993-2018 yillar1 arasinda yayinlanan ¢alismalar
incelenmistir. Yapilan incelemede, sdz konusu yillar arasinda yaymlanan 2341
EKC c¢alismasi bulunmustur. Bu yiiksek ¢alisma sayisi, bu yaklasimin Ekonomik
gelisim parametreleri ve ¢cevresel bozulma parametreleri arasindaki iligkiyi tespit
etmedeki verimliligini gostermektedir. EKC, Kuznets (1955) tarafindan 6nerilen
teoriden tiiretilmistir. Kuznets, ekonomik biiylime ve esitsizlik arasinda ters-U
seklinde bir egri varsaymistir. Ekonomik kalkinmanin ilk asamalarinda gelir
esitsizliginin arttigini, ancak kisi basina gelir belirli bir seviyeye (doniim noktasi)
ulagtiginda azaldigim1 goézlemlemistir. Grossman ve Krueger (1991) oOncii
caligmlariyla, ekonomik biiylime ile ¢evresel bozulmay1 temsil eden parametre
arasindaki iliskiyi bu modele dayanarak, Kuznets hipotezini ¢evre alanina tagimis
ve Cevresel Kuznets Egrisi Hipotezi (EKC)’ni gelistirmisti. Bu hipotez,
ekonomik kalkinmanin ilk asamalarinda cevresel bozulmanin koétiilestigini,
ancak gelir bir doniim noktasina ulastiginda ve daha da biiyiidiigiinde iyilesmeye
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basladigin1 varsaymaktadir. Geometrik olarak da bu hipotez, genellikle ters-U
seklinde bir egri olarak tasvir edilen bir model sunar. EKC hipotezi ilk olarak,
ozellikle siilftir dioksit ve partikiil madde gibi dogrudan kirleticilerle baglantili
olarak uygulamalara sahipti. Ancak, daha sonraki c¢aligmalar, sera gazi
emisyonlar1 gibi daha genel cevresel gostergeleri ele almis ve ayrica enerji
tiketimi veya yenilenebilir enerji kullanimi gibi ilgili faktorleri dahil etmistir
(Destek ve Sinha, 2020; Boubellouta ve Kusch-Brandt, 2023). Bu nedenle, EKC
hipotezi, cevresel ve ekonomik degiskenler arasindaki karmasik iliskiyi
aciklamak i¢in kullanilan 6nemli bir gerceve saglar. Ancak, bu iligkinin
karmasiklig1 ve iilke bazinda farkliliklar g6z ontine alindiginda, her bir ¢alisma
bu iligkiyi daha iyi anlamak i¢in spesifik baglamda ele almalidir. Deniz suyu
kalitesi (Wang vd., 2019), ekolojik ayak izi (Mahmoodi ve Dahmardeh, 2022)
veya su ayak izi (Bello vd., 2018; Sebri, 2016) gibi daha karmasik parametreler
de son yirmi yilda ¢evresel bozulma i¢in bir gosterge olarak kullanilmistir. EKC
literatiiriinde gelirin ¢evresel bozulmay1 etkileyen tek faktdr olmadigi kabul
edilmektedir ve bu nedenle ticari aciklik ve yatirimlar (Lau vd., 2014),
sanayilesme (Aslam vd., 2021), beseri sermaye ve isgiicii (Gyamfi vd.,2020;
Bouznit vd., 2023), kurumsal kalite (Micoogullari, 2022) kiiresellesme (Shahbaz
vd., 2017; Kalayc1 ve Hayaloglu, 2019), teknolojik gelisme (Ahmed vd., 2022;
Akyol ve Emrullah, 2021) gibi diger ilgili aciklayic1 degiskenleri veya kontrol
degiskenlerini dahil eden calismalar da vardir. Grossman ve Krueger (1995) ve
Panayotou (1997), temel EKC hipotezinin ekonomik kalkinma ve c¢evresel
bozulma arasindaki iliskinin kuadratik formunu binaen ters-U scklinde
olabilecegi gibi, bir adim ileri giderek kiibik formuna binaen N seklinde
olabilecegini de aktarmislardir. Iliskinin N seklinde olmas1 durumda, yiiksek bir
ekonomik refah seviyesinde (ikinci doniim noktasinda) ¢evresel bozulmanin
tekrar artacagini ima etmektedir.

Kat1 atik, plastik atik ve endiistriyel atik gibi kati atiklarin ¢evresel etkilerini
incelemek amaciyla birgok ¢alisma gerceklestirilmistir (Boubellouta ve Kusch-
Brandt, 2021b). Bu ¢aligmalara Atik Kuznets Egrisi Hipotezi ¢atisi altinda
gosterilmektedir. Ancak caligmalardan elde edilen sonuglar farklilik gostermekle
birlikte ¢ogu atik iiretimi ile ekonomik biiylime arasinda ters-U seklinde bir iliski
tespit etmistir (Boubellouta ve Kusch-Brandt, 2020). Son yillarda, kat1 atiklar igin
N seklinde bir EKC modeli rapor edilmemistir; ancak Wang vd., (2021), Bati
Cin'in ekonomik olarak daha az gelismis bolgelerindeki sehirlerde kentsel kati
atik iiretimi i¢in ters N seklinde bir EKC modeli bulmuslardir. E-atiklarla ilgili
yapilan galigmalar daha sinirlidir. Sadece dort ¢aligma, e-atiklar1 EKC hipotezine
tabi tutmustur. Bunlardan {igii, e-atik iiretimini ele almig, digeri ise yanlis
yonetilen e-atik miktarlarina odaklanmigtir. Boubellouta ve Kusch-Brandt
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(2020), AB28 + 2 iilkeleri igin 2000-2016 donemindeki panel verilerine dayalt
olarak, kisi basma GSYIH ile e-atik iiretimi arasinda ters-U seklinde bir iligki
bulmuglardir. Daha sonra, Boubellouta ve Kusch-Brandt (2021a), 2016 yil1 i¢in
174 iilkenin e-atik iiretimini kullanarak, diinya ¢apinda daha genis bir iilke ve
bolge grubu icin EKC'yi dogrulamistir. Ayrica, Boubellouta ve Kusch-Brandt
(2022) galismasinda, AB28 + 2 {ilkelerindeki ana e-atik kategorilerinin {iretimini
incelemis ve incelenen tiim kategoriler i¢in ters-U seklinde bir EKC hipotezinin
dogrulandigini rapor etmistir. E-atik {iretimi tizerine odaklanan diger calismalarin
aksine, Boubellouta ve Kusch-Brandt (2021b), 2008-2016 yillar1 arasinda 27
Avrupa iilkesi icin GSYH ile kotii yonetilen e-atiklar arasindaki iliskiyi
incelemistir. Regresyon analizi sonuglari, GSYH ile toplanmamis e-atiklar ve
ayrica GSYH ile geri donistiiriilmemis veya yeniden kullanilmamis e-atiklar
arasinda ters-U seklinde bir iligki tespit etmistir. Bu caligmalar, e-atiklarin
ekonomik biiyiime ile olan iligkisini daha genis bir perspektiften ele almaktadir
ve e-atik yonetimi konusunda onemli i¢cgdriiler sunmaktadir. Kati1 atik geri
doniistim verilerini kullanan Kasioumi ve Stengos (2020) ¢alismasinda da, 1988-
2017 donemi 50 ABD eyaleti incelenmistir. Elde edilen sonuglarda, daha fakir ve
en zengin eyaletler icin GDP ile geri doniisiim seviyeleri arasinda J seklinde bir
iligki (bliyime devam eder ancak daha diisiik bir patika) ve orta gelirli ABD
eyaletleri icin ise ters-U seklinde bir egri (doniim noktasindan sonra diisiis)
bulunmustur.

Sonug olarak, ¢evre ile ekonomik bilyiime arasindaki iligkinin karmasikligina
dair literatiirdeki cesitli yaklasimlar ve bulgular g6z Oniine alindiginda, bu
alandaki arastirmalarin Onemini vurgulamaktadir. Bu ¢aligmalar, cevresel
strdiirebilirligi artirmak ve ekonomik biliyliimeyi c¢evresel bozulma ile
dengelemek i¢in politika yapicilar i¢cin 6nemli iggoriiler sunmaktadir.

Data, Model ve Metodoloji

Elektronik kati atik geri doniislim orani ile ekonomik biiyiime arasindaki
nedensellik iligkilerinin arastirildigi bu ¢alismada 6rneklem olarak dengeli panel
veri olugturmak amaciyla verilerine erisilebilen 10 Avrupa {ilkesi se¢ilmistir.
Inceleme dénemi 2005-2019 yillari arasidir. S6z konusu iilkeler Avusturya,
Belgika, Danimarka, Finlandiya, Fransa, Almanya, Hollanda, Norveg, Ispanya ve
Isvec seklindedir. E-atik geri doniisii gostergesi (RCY) olarak toplam atik
igerisinde geri doniistiiriilen elektronik atik orani (%) verisi alinmistir. Ekonomik
gelisimin (Y) gostergesi olarak da kisi basina diisen GSYIH (sabit 2015 ABD
Dolart ile) verisi alinmigtir. Her iki veri de Our World in Data (2023). Son olarak,
degiskenlerin yorum siirecini basitlestirmek ve elastiklik temelli agiklamalar i¢in
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zemin hazirlamak amaciyla logaritmik doniisiime tabi tutulmustur (Shahbaz vd.,
2020). Kurulan modeller Denklem 1 ve Denklem 2’de gosterilmistir.

Model 1: InY=AInRCY) (1)

Model 2: InRCY=AInY) (2)

Panel veri analizlerinde 6zellikle benzer kategorilere ait iilkelerden olusan bir
panel, yani geligsmis iilkeler, gelismekte olan iilkeler ve gecis donemi tilkeleri gibi,
yatay kesitsel bagimlilik ©nem arz etmektedir. Kiiresellesme, finansal
entegrasyon ve uluslararasi ticaretin etkisiyle bir ekonomiyi etkileyen bir sok,
diger ekonomileri de etkileyebilmektedir. Bu nedenle, kesitsel bagimliligin
varligini tespit etmek, analizin ilk adimini olusturmaktadir. Literatiirde dort farkl
yatay kesit bagimlilik testi mevcuttur. Bu testlerden biri, Breusch ve Pagan (1980)
tarafindan gelistirilen ve 6zellikle N (kesit sayis1), t (zaman periyodu) degerleri
arasinda iliski oldugu durumlarda uygun olan Lagrange Carpani (LM) testidir.
LM istatistigi, N biiyiik oldugunda uygun degildir. Bu durumda, Pesaran (2004),
Onerilen Lagrange carpani test istatistigi olan (CDrm) kullanilmaktadir. Diger
kullanilan yatay kesit bagimlilik testleri CD ve LM,g; testleridir.

Paneli olusturan iilkeler arasinda giiglii bir bagimlilik olasiligina ragmen, her
iilke farkl politikalar tasarlayarak kendi gelisim asamalarinda farkli yaklagimlar
benimsemekte ve bu nedenle hangi yontemi takip edecekleri konusunda farkli
politikalar izlemektedirler. Bu nedenle, iilkeler arasinda egim katsayilarinin
heterojenligini test etmek son derece kritik bir adimdir. Buradan hareketle, bir
sonraki adim, modeldeki egim katsayilarmin heterojenligini belirlemeye
yoneliktir. Bu amagla, Pesaran ve Yamagata (2008) tarafindan gelistirilen Delta
testleri (4, Auq) kullanilmastar.

Bu calisma, degiskenler arasindaki nedensellik iligkilerini incelemek igin
Koénya (2006) tarafindan gelistirilen ve Wald testlerini iceren "Gériiniiste Ilgisiz
Regresyon" yaklagimini kullanilmistir. Bu test, panel verilerimizin 6zelliklerine
uygun olmasi nedeniyle bir¢ok avantaja sahiptir ( Korkmaz, 2020). Kénya (2006)
testinin bazi avantajlar sunlardir: (i) Bu testin i¢sel olarak barindirdigi bootstrap
yaklasimi, egim parametrelerindeki heterojenligi ve iilkeler arasindaki
bagimliligi dikkate alinmasina olanak saglar. (ii) Panel verilerini heterojen olarak
kabul ederek, her bir {ilkenin ayr1 ayr test edilmesine izin verir. (iii) Bu test,
birimler arasindaki es zamanli korelasyonu dikkate alir ve daha fazla panel bilgisi
saglar. Bu sayede panel verilerinden elde edilen ek bilgiler kullanilabilir. (iv)
Optimal gecikme uzunluklar1 Schwarz ve Akaike bilgi kriterleri ile belirlenir.
Schwarz Bayesian Kriteri, optimal gecikme uzunlugunun se¢imine temel tegkil
eder. (v) Bu test, 6ncesinde esbiitiinlesme ve birim kok testlerini gerektirmez. (vi)
Nedensellik sonuglarini panel verileri igin degil, her bir firma/sehir/iilke/bolge
icin ayri1 ayri sunar (Akam vd., 2022).
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Ampirik Bulgular
Yatay kesit bagimlilik ve egim parametre heterojenlik test sonuglar1 Tablo 1
de gosterilmistir.

Tablo 1. Yatay Kesit Bagimlihk ve Homojenite Test Sonuclar:

Model 1: InY=f(InRCY) Model 2: InRCY=f(InY)
Istatistik Olasilik Istatistik Olasilik
Degeri Degeri
Yatay Kesit
Bagimliig
LM 152.06*** 0.000 143.47*** 0.000
CDim 53.472%** 0.000 10.380*** 0.000
CD 23.381*** 0.000 1.905** 0.028
LM,g; -0.130** 0.048 -0.131* 0.081
Homojenite
A 6.760*** 0.003 3.009*** 0.007
ﬁadj 2.921*** 0.001 4.534*** 0.005

Not: *** | ** ye * sirastyla %1 , %5 ve %10 anlamlilik diizeyini gostermektedir.

Model (1) ve Model (2) durumunda dort testin tamaminda yatay kesit
bagimlilig1 yoktur seklindeki bos hipotezi reddedilmis. Buradan hareketle paneli
olusturan 10 {lke igin yiiksek bir bagimlilik oldugu sdylenebilir. Egim
heterojenligi testi sonuglarma gore de hem Delta testleri (4, A.g), her iki
denklemde de giiglii bir egim heterojenligi kanit1 saglamistir. Bu sonuglara
dayanarak, hem iilkeler arasindaki yatay kesit bagimliliga izin veren hem de egim
parametrelerindeki heterojenligi dikkate alan nedensellik testi olan ve Konya
(2006) tarafindan gelistirilen nedensellik testi uygulanmistir.

Elektronik atik geri donilisiim orani ile ekonomik biiyiime arasindaki
nedensellik iliskilerinin incelendigi Koénya (2006) nedensellik testi sonuglari
Tablo 2’de gosterilmistir.
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Tablo 2: Bootstrap Panel Nedensellik Test Sonuclar:

(A) Ho: RCY, Y’nin nedeni degildir. (B) Ho:Y, RCY’nin  nedeni
degildir.
Ulke Wald Kritik Degerler Wald Kritik Degerler
Degeri “o51 %5 %10  Degeri  op) %5 %10
Avusturya  1.642 450.00 179.89 10559 0.420 51506 26.61 20.02
5 0 4 5 8
Belgika 44416 13330 56.004 36.128 57.362** 41322 19.85 1343
* 4 * 4 2
Danimark 12.265 270.25 96.525 62.572  0.407 73.491 3215 18.08
a 8 3 2
Finlandiy =~ 5.209 156.31 52.778 33.190 4.255 45621 21.94 12.82
a 7 7 1
Fransa 11361 112.66 48.548 30.633 0.708 55.322 26.14 15.89
5 3 9
Almanya  5.279 550.77 230.48 135.39 4.946 110.88 50.21 31.24
9 6 7 4 6 9
Hollanda  7.239 163.02 63.463 35423 23937** 59183 19.96 11.85
7 6 3
Norveg 6.268 115.02 42.865 28.748 16.037* 51.900 26.88 15.35
6 6 8
Ispanya 0.044 120.79 48.188 29.664  0.091 43681 2048 12.68
2 6 5
Isveg 5.546 186.26  71.687 49.739  4.091 111.77 4860 26.38
5 5 7 6

Not: *, ** ve *** girasiyla %10, %5 ve %1 diizeyinde anlamlilig1 gostermektedir

Tablo 2’deki sonuglar iki kisimda yorumlanabilir. Tablo 2(A) “Ho: RCY,
Y’nin nedeni degildir.” seklinde kurulan bos hipotezin sinamasinin sonuglarini
yansitmaktadir. Tablo 2(A)’daki sonuglara gore, sadece Belgika i¢in %10
anlamlilik diizeyinde bos hipotez reddedilmis, paneli olugturan diger dokuz iilke
i¢in bos hipotez reddedilememistir. Buna gore, Belgika’da RCY’den Y yoniinden
bir nedensellik tespit edilmistir. Tablo 2(B)’de ise “Ho: Y, RCY nin nedeni
degildir.” Seklinde kurulan bos hipotezin sinamasinin sonuglarini yansitmaktadir.
Tablo 2(B)’deki sonuglara gore, bos hipotez %1 anlamlilik diizeyinde Belgika,
%35 anlamlilik diizeyinde Hollanda ve %10 anlamlilik diizeyinde Norve¢ icin
reddedilmis, paneli olusturan diger yedi {ilke i¢in bos hipotez reddedilememistir.
Buna gore, Belgika, Hollanda ve Norveg’te Y’den RCY yoniinde bir nedensellik
oldugunu gostermektedir.

Sonuc ve Politika Onerileri

Elektronik atik geri doniisiim orami ile ekonomik biiylime arasindaki
nedensellik iligkilerini incelemek amaciyla gerceklestirilen bu calisma igin,
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dengeli bir panel veri olusturmak iizere ulasilabilir verilere sahip 10 Avrupa
iilkesi secilmistir. Inceleme dénemi 2005 ile 2019 yillar arasinda siirdiiriilmiistiir.
Secilen iilkeler sunlardir: Avusturya, Belgika, Danimarka, Finlandiya, Fransa,
Almanya, Hollanda, Norveg, Ispanya ve Isve¢c. Bu amagla &ncelikle, kesitsel
bagimliligin varhigini tespit etmek i¢in literatiirde yaygin kullanilan dort farkl
yatay kesit bagimlilik testi (LM, CDrym, CD ve LMag;) kullanilmigtir. Daha sonra,
modeldeki egim katsayilarinin heterojenligini belirlemek amaciyla Pesaran ve
Yamagata (2008) tarafindan gelistirilen Delta testleri (4, A.q) kullanilmistir. Son
olarak, hem {ilkeler arasindaki yatay kesit bagimliliga izin veren hem de egim
parametrelerindeki heterojenligi dikkate alan nedensellik testi olan ve Konya
(2006) tarafindan gelistirilen nedensellik testi uygulanmistir.

Elde edilen ampirik bulgularda, paneli olusturan 10 iilkede yatay bagimlilik
tespit edilmistir. Egim heterojenligi testi sonuglarina goére de hem Delta testleri
(4, A.g), her iki denklemde de giiclii bir egim heterojenligi kaniti saglamustur.
Konya (2006) tarafindan gelistirilen bootstrap panel nedensellik test sonuglarina
gore, Belgika’da RCY’den Y yoniinde ve Belgika, Hollanda ve Norveg’te Y’den
RCY yoniinde bir nedensellik oldugunu gostermektedir.

Bulgulardan hareketle, Belgika'da elektronik kati atik geri doniisiim oraninin
biliyiime yoniinde etkili oldugu sonucu, ¢evresel siirdiiriilebilirlik ve ekonomik
biliylime arasindaki pozitif bir iliskiyi gosteriyor. Bu bulgu, elektronik atiklarin
dogru bir sekilde yonetildiginde ekonomik biiylimeye katki saglayabilecegini
gostermektedir. Ayrica, Belcika, Hollanda ve Norveg lilkelerinde biiyiime ile
elektronik kat1 atik geri doniisiim orani arasindaki nedensellik iliskisinin tespit
edilmis olmas1 gevresel politikalarin ekonomiye etkisinin énemini vurguluyor.
Bu sonuglar, bu iilkelerin ¢evresel siirdiiriilebilirlik ve ekonomik biiyiime
arasindaki dengeyi nasil sagladigint ve ekonomik biiylimeyi cevre dostu
uygulamalarla nasil tegvik ettiginin anlagilmasina yardime1 olabilir.

Sonug olarak, bu bulgular, ¢evresel politika yapiminda ve siirdiiriilebilir
kalkinma hedeflerine ulagsmada 6nemli bir referans noktasi saglayabilir. Bu
sonuclari daha fazla arastirma ve analizle desteklemek, ¢evresel siirdiiriilebilirlik
ve ekonomik biiylime arasindaki karmasik iligkiyi daha iyi anlamamiza katk1
saglayacaktir.
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6. Boliim

ENDUSTRI 4.0'IN iSTIHDAM UZERINE ETKILERIi
Orhan SANLI*

Giris

Diinya, Otomasyon, Yapay Zeka, Biiyiik Veri ve Nesnelerin Interneti gibi en
son teknolojilerin yakinsamasiyla karakterize edilen bir ¢ag olan Endiistri 4.0’
dogru hizla ilerliyor (Hassoun et al., 2023; Mourtzis, Angelopoulos, &
Panopoulos, 2021). Bu sanayi devrimi, ¢esitli sektdrlerde benzersiz verimlilik,
iiretkenlik ve ekonomik biiylimeyi vaat etmektedir. ayni zamanda kiiresel
ekonominin doniisiimiinii katki sunmaktadir. Ancak, bu doniistiiriicli teknolojik
geligmelerin, kiiresel is giicli piyasasini nasil etkileyecegi kac¢inilmaz bir soru
olarak karsimiza ¢ikmaktadir.

Endiistri 4.0’ kullanim1 yayginlastik¢a, otomasyon, siiregleri diizene sokan
ve insan yeteneklerini artiran ¢ok sayida endiistrinin ayrilmaz bir parcasi haline
gelmektedir (Javaid, Haleem, Singh, & Suman, 2021; Sanders, Elangeswaran, &
Waulfsberg, 2016). Bu doniisiim, artan tretkenlik ve maliyet etkinligi vaadini
tagirken, ayn1 zamanda isten ¢ikarmayla ilgili endiseleri de arttirmaktadir.
Otomasyon geleneksel is rollerini bozmakta ve farkli sektdrlerdeki ¢alisanlar icin
potansiyel tehlikeli sonuglar dogurmaktadir.

Endiistri 4.0'm getirdigi zorluklarla basa ¢ikmak icin beceri gelistirme ve
yeniden beceri kazandirma girisimleri ¢ok 6nemlidir. Otomasyon nedeniyle
belirli is rolleri gereksiz hale geldik¢e, mevcut is giiciinii yeni becerilerle
giiclendirmenin yeni rollere sorunsuz gegisi kolaylastirabilmektedir (L66w,
Abrahamsson, & Johansson, 2019; Mukhuty, Upadhyay, & Rothwell, 2022). Bu
nedenle, isgiicli uyumunu saglamak icin siirekli egitim ve 6gretim programlarina
yatirim yapmak gerekir.

Endiistri 4.0 baz1 is pozisyonlarmi ortadan kaldirabilirken, ayn1 zamanda
istihdam i¢in yeni yollar da agiyor. Dijital is giiciiniin ylikselisi, gelismekte olan
teknolojilerde uzmanlik gerektiren ¢ok sayida firsat1 beraberinde getirmektedir
(Beier, Ullrich, Niehoff, ReiBig, & Habich, 2020; Caruso, 2018). Bu yeni is
firsatlarini1 ve bunlardan yararlanmak i¢in yeni becerilere sahip olmak gerekir.

1 Aras Gor. Dr. Aydin Adnan Menderes Universitesi, Nazilli [IBF, Iktisat bolimii,
orhan.sanli@adu.edu.tr, ORCID: 0000-0002-3366-8993
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Yapay Zeka (Al), Endiistri 4.0'n temelini olusturmakta ve biiyiikk veri
kiimelerini analiz etme ve bilingli kararlar alma becerisiyle endiistrilerde devrim
yaratmaktadir. Yapay zeka entegrasyonunun is profillerini etkilemekte ve ¢alisan
insanlarla is birligi yapmaktadir (Chowdhury et al., 2023; Mogaji & Nguyen,
2022). Ayrica is yerlerinde etik bazi hususlarin gozetilmesi gerekir. Endiistri
4.0"n istihdam iizerindeki derin etkisi, istihdam firsatlarinin yiiksek beceri ve
diisiik beceride yogunlastig1 ve ortada bir bosluk biraktig: is kutuplasmasina yol
acmaktadir (Dean & Spoehr, 2018).

Bu calisma da Endiistri 4.0''m daha genis sosyo-ekonomik etkileri kiiresel
Olcekte analiz edilmistir. Calisma, gelir esitsizliginden bolgesel esitsizliklere
kadar, bu teknolojik devrimin toplumlari nasil sekillendirdigini ve daha kapsayici
ve siirdiiriilebilir bir gelecek i¢in alinabilecek 6nlemleri kesfetmektedir. Endiistri
4.0'1n istihdam tizerindeki etkilerinin ¢esitli yonlerini kesfederken, calisma hizla
degisen bu manzarada ortaya ¢ikan zorluklara ve firsatlara iliskin kapsamli bir
anlayis saglamay1 amaglamaktadir. Bu analiz araciliiyla, Endiistri 4.0 ¢caginda
gelisen bir is giicii icin politika ve stratejilerin sekillendirilmesine yardimci olan
icgoriiler sunmay1 umuyoruz.

Bu makale, Endiistri 4.0"n istihdam {izerindeki ¢ok yonlii etkilerini inceliyor
ve hem potansiyel zorluklar1 hem de Oniimiizde uzanan firsatlar1 arastiriyor.
Otomasyon ve isten ¢ikarmadan beceri yiikseltme ve yeniden beceri kazandirma
girisimlerine kadar, emegin degisen manzarasini ve bunun bireyler, isletmeler ve
bir biitlin olarak toplum iizerindeki etkilerini analiz etmeyi amagliyor.

Otomasyon ve Isten Cikarma: Degisen Isgiicii Piyasasi

Sanayi devriminin mevcut agamasi olan Enddistri 4.0, verimliligi, iiretkenligi
ve yeniligi onemli Ol¢iide artirma potansiyeline sahiptir. Bdylece diinya
ekonomisinde yeni bir doniisiimiin 6nii agildi. Ancak bunlarin uygulanmasi,
belirli sektorlerde isten ¢ikarmayla ilgili endiseleri de artirmaktadir.

Endiistri 4.0 teknolojileri araciligiyla gdrev ve siireglerin otomasyonu,
endistrilerin galisma bigiminde koklii bir doniisiime yol agmistir. Geleneksel
olarak insan is¢iler tarafindan gerceklestirilen, tekrarlanan ve rutin gérevler artik
makineler tarafindan daha yiiksek hiz, dogruluk ve tutarlilikla
gerceklestirilebiliyor. Ornegin, imalatta yapay zekd ve makine Ogrenimi
yetenekleriyle donatilmig robotlar, montaj hatt1 gorevlerini gergeklestirerek insan
is¢i ihtiyacini azaltabilmektedir.

Endiistri 4.0 teknolojileri ilerlemeye devam ettikce, isten ¢ikarma potansiyeli
daha belirgin hale geliyor. Oldukga tekrar eden veya diisiik diizeyde beceri
gerektiren isler, otomasyona karsi ozellikle savunmasizdir (Grodek-Szostak,
Siguencia, Szelag-Sikora, & Marzano, 2020a; Sawant, Thomas, & Kadlag, 2022).
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Ornegin, veri girisi, temel miisteri hizmetleri ve basit iiretim gorevlerindeki
pozisyonlarin yerini makinelerin alma riski vardir. Bu yer degistirme, iggiicli i¢in
onemli zorluklara neden olabilir, ¢linkii birgok is¢i becerilerini eskimis veya artik
talep gormemis bulabilir. Ancak otomasyonun belirli isleri ortadan
kaldirabilecegi gibi yeni firsatlar da yaratabilecegini unutmamak Gnemlidir.
Endiistriler yapay zekayi ve diger teknolojileri benimserken, bu sistemleri
gelistirme, calistirma ve siirdiirme konusunda uzmanliga sahip calisanlara
yonelik artan bir talep var (Javaid et al., 2021). Otomatiklestirilmis siirecleri
desteklemek ve iyilestirmek i¢in veri analistleri, yapay zeka uzmanlar1 ve robotik
mithendisleri gibi yeni is rolleri ortaya ¢ikiyor. Bu gelismeler ekonominin yapisal
degisimini de destekliyor.

Isten ¢ikarmanin olumsuz etkisini azaltmak icin politika yapicilar, isletmeler
ve egitim kurumlarinin ig birligi icinde ¢alismasi ¢ok Onemlidir. Degisen is
ortamina uyum saglamak i¢in iggiliciiniin becerilerini artirmaya ve yeniden beceri
kazandirmaya odaklanmalar1 gerekir. Caliganlar, egitim programlarina ve yagsam
boyu 6grenme firsatlarina yatirim yaparak, biiyiliyen dijital ekonomiye katilmak
icin gerekli becerileri edinebilir.

Ayrica, yapay zeka, robotik ve makine 6grenimi dahil olmak tizere Endiistri
4.0 teknolojileri, bazi sektorlerde isten ¢ikarmayla sonu¢lanmaktadir. Bu
teknolojiler ayn1 zamanda isgiiciiniin yeni rolleri benimsemesi ve talep edilen
becerileri kazanmasi i¢in firsatlar da sunmaktadir. Beceri gelistirmeyi
desteklerken otomasyonun zorluklarini ele alan dengeli bir yaklasim, Endiistri 4.0
cagina sorunsuz bir gecis saglamak icin ¢ok dnemlidir.

Endiistri 4.0

Endiistri 4.0, sanayi ve iiretim sektorlerini dijitallesmeye ve otomasyona
donistiiren, yiiksek diizeyde akilli ve baglantili sistemlerde kullanilan dordiincii
sanayi devrimi olarak adlandirilmaktadir (Pereira & Romero, 2017; Zhou,
Taigang Liu, & Lifeng Zhou, 2015). Endiistri 4.0"'in temel amaci, iiretim sistemini
daha verimli ve esnek hale getirmektir. Bu doniisiim, fiziksel ve dijital diinyalarin
birlesimini saglayan nesnelerin interneti (IoT), biiyiik veri analitigi, yapay zeka,
bulut bilisim ve otomasyon teknolojileri gibi ileri teknolojilerini icermektedir
(Celik, 2019).

Bu yeni endiistri ¢ag1, fabrikalarda ve isletmelerde akilli {iretim sistemlerini
vurgular. Uretim hatlar1 ve iletim, sensérler birbirine gegis ve merkezi bir kontrol
sistemi ile veri toplar ve gercek zamanli analizlerle isletme sistemleri optimize
edilir (Celik, 2019). Bu sayede, liretim giderek artar, hatalar azalir ve hizl
kararlar alinabilir.
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Endiistri 4.0'n etkisi yalnizca tiretimde degil, ayn1 zamanda dagitim zincirinin
misteri odakliligina kadar genis bir alanda hissedilmektedir (Manavalan &
Jayakrishna, 2019). Yiiksek tiikketim {irlinleri ve hizmetler sunmak, miisteri
avantajini artirmak ve maliyet avantaji elde etmeye yardimci olmak igin veri
odakl1 stratejiler benimsemektedir.

Ancak, bu dijitallesme veri gilivenligi, gizlilik ve etik gibi baz1 zorluklar1 da
beraberinde getiriyor; (Angst, 2009; Royakkers, Timmer, Kool, & van Est,
2018). Endistri 4.0, isletme teknolojisine uyum, kullanicilarin egitilmesi ve
calistirilmasi siirdiiriilebilir bir sekilde yonetilmesi gereken bir yonlendirmedir.

Endiistri 4.0 Teknolojileri

Endiistri 4.0'da yer alan teknolojiler ¢esitlidir ve genellikle daha verimli, esnek
ve otomatiklestirilmis iiretim siirecleri olusturmak i¢in birlikte ¢aligir. Endiistri
4.0'da kullanilan temel teknolojilerden bazilar1 sunlardir:

Nesnelerin Interneti (IoT): IoT, fiziksel cihazlari, makineleri ve sensorleri
internete baglayarak veri toplamalarini ve degis tokus etmelerini saglar. Bu
veriler, endiistriyel ortamlarda ger¢cek zamanli izleme, analiz ve karar verme i¢in
kullanilabilir (Celik, 2019).

Biiyiik Veri: Endstri 4.0, IoT cihazlar1 tarafindan iiretilen biiyiik miktarda
veriye dayanir. Biiylik veri teknolojileri, bu verilerin islenmesine ve i¢goriilerin
tiiretilmesine yardimei olarak tahmine dayali bakim, optimizasyon ve bilgiye
dayal1 karar vermeyi miimkiin kilar (Celik, 2018).

Yapay Zeka (AI) ve Makine Ogrenimi: Yapay zeka ve makine 6grenimi
teknolojileri, biiyiik veri kiimelerini analiz etmek ve kaliplari, egilimleri ve
anormallikleri belirlemek i¢in kullanilir (Himeur, Ghanem, Alsalemi, Bensaali,
& Amira, 2021). Kestirimci bakim, kalite kontrol ve tedarik zinciri
optimizasyonu gibi Endiistri 4.0'n ¢esitli yonlerinde uygulanirlar.

Bulut Bilisim: Bulut hizmetleri, Endiistri 4.0 uygulamalari tarafindan tiretilen
biiylik hacimli verilerin islenmesi igin 6lgeklenebilir ve esnek depolama ve bilgi
islem giicii saglar (Bajic et al., 2019). Bulut platformlari, kurulus genelinde veri
depolama, igleme ve paylasma i¢in gereklidir (Giirsakal & Celik, 2021).

Katmanh imalat (3D Printing): Katmanl iiretim, karmasik bilesenlerin ve
prototiplerin dogrudan dijital tasarimlardan iiretilmesine olanak tanir (Conner et
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al., 2014). Tedarik siirelerini kisaltir, 6zellestirmeye olanak tanir ve hizl
prototiplemeyi destekler.

Siber Giivenlik: Endiistri 4.0 ortamlarinda artan baglant1 ve veri paylasimiyla
birlikte, hassas bilgileri korumak ve potansiyel siber tehditleri 6nlemek i¢in siber
giivenlik ¢ok onemlidir.

Artirllmis Gergeklik (AR) ve Sanal Gergeklik (VR): AR ve VR
teknolojileri egitim, bakim ve iriin tasariminda uygulama bularak
gorsellestirmeyi gelistirir ve siiriikleyici deneyimler saglar.

Otonom Robotlar: Gelismis sensorlere ve yapay zeka yeteneklerine sahip
endiistriyel robotlar, iiretim siireglerinde verimliligi ve giivenligi artirarak
gorevleri otonom olarak gerceklestirebilir (Ghobadpour, Monsalve, Cardenas, &
Mousazadeh, 2022).

Dijital ikiz: Dijital ikiz teknolojisi, performansi ve bakimi optimize etmek
icin gercek zamanl izleme, simiilasyon ve tahmine dayali analiz saglayarak
fiziksel varliklarin sanal temsillerini olusturur (Melesse, Di Pasquale, & Riemma,
2021).

5G Baglantis1: 5G aglari, gergek zamanl veri aktarimina olanak taniyan ve
uzaktan izleme ve kontrol gibi uygulamalar1 destekleyen yiiksek hizli, diisiik
gecikmeli iletisim saglar (Giirsakal & Celik, 2021).

Teknolojinin siirekli gelistigini ve son giincellememin Otesinde yeni
yeniliklerin ortaya ¢ikmis olabilecegini unutmamak onemlidir. Endiistri 4.0
dinamik bir alandir ve isletmeler, rekabet¢i kalabilmek ve operasyonlarini
gelistirmek i¢in siirekli olarak yeni teknolojileri arastirtyor ve benimsiyor.

Endiistri 4.0'da Yeni is Firsatlar

Endiistri 4.0'in gelisi, is ortamin1 yeniden sekillendiren bir doniistiiriicii
teknolojilerin ortaya ¢ikmasini saglamistir. En derin degisiklikler arasinda, yeni
ve heyecan verici is firsatlar: sunan dijital iggiicliniin yiikselisi bulunmaktadir.

Dijital is giicii, yapay zeka, robotik, otomasyon ve Nesnelerin interneti (IoT)
dahil olmak {izere bir dizi en son teknolojiyi igermektedir. Bu teknolojiler,
geleneksel olarak insan isgiler tarafindan gerceklestirilen gorevleri, ancak daha
fazla verimlilik, dogruluk ve oOlceklenebilirlik ile yerine getirme konusunda
giderek daha yetenekli hale geliyor (Kuzlu, Fair, & Guler, 2021; Subeesh &
Mehta, 2021). Isletmeler biiyiime ve rekabet giicii i¢in yeni yollar acarak

82



operasyonlar1 kolaylastirabilir, maliyetleri azaltabilir ve iiretim dongiilerini
hizlandirabilmektedir.

Dijital doniisiim, cesitli sektdrlere ok sayida firsatlar da sunuyor. Ornegin,
iiretim sirketleri, {iretim yeteneklerini gelistirmek i¢in otonom robotlarin insan
iscilerle is birligi yaptig1 akilli fabrikalar1 kullanabilir (Benotsmane, Kovacs, &
Dudas, 2019; Wiktorsson, Noh, Bellgran, & Hanson, 2018). Hizmet odakli
isletmeler, miisteri deneyimlerini iyilestirmek ve destek hizmetlerini
kolaylagtirmak icin sohbet robotlarindan ve sanal asistanlardan yararlanabilir.
Ayica, veri analitigi ve yapay zeka giidiimlii i¢goriiler, daha iyi karar verme ve
kestirimci bakim saglayabilmektedir (Alghamdi & Al-Baity, 2022).

Bununla birlikte, bu firsatlardan tam olarak yararlanmak igin kuruluslarin
stratejilerini uyarlamasi ve dijital teknolojilerle etkin bir sekilde is birligi yapmak
icin iggliciiniin becerilerini artirmasi1 gerekmektedir. Endiistri 4.0'1 benimsemek
ve dijital is giicliniin potansiyelini kesfetmek, giliniimiiziin hizla gelisen is
ortaminda 6nde kalmanin anahtaridir.

Endiistri 4.0 istihdaminda Yapay Zekanin Rolii

Endiistri 4.0 da Yapay Zekanin (AI) kullanimi, istihdam alaninda doniistiiriicti
bir gii¢ olarak ortaya c¢ikmistir. Yapay zeka, bu yeni endiistriyel ¢agin kilit
unsurlarindan biri olarak, isletmelerin ¢alisma seklini ve iglerindeki is rollerinin
dogasini yeniden sekillendirmektedir.

Yapay Zekanin Endiistri 4.0 istihdamindaki rolii iki ydnliidiir. Bir yandan
yapay zeka, ¢esitli gorevlerin otomasyonunu ve optimizasyonunu kolaylastirarak
artan iiretkenlik ve verimlilige yol agiyor (Pan & Zhang, 2021). Karmasik karar
vermeyi gerektirmeyen tekrarlayan ve siradan igler yapay zeka destekli makineler
tarafindan istleniliyor ve boylece bu alanlarda insan miidahalesine olan ihtiyag
azaltyor (Maddikunta et al., 2022). Ote yandan, Al yeni istihdam firsatlari
yaratiyor ve insan yeteneklerini artirtyor. Yapay zeka sistemleri daha gelismis
hale geldikge, vasifli galisanlarin bu teknolojileri gelistirmesi, yonetmesi ve
siirdliirmesi talebi artiyor (Parker & Grote, 2022). Al, veri analizi, makine
O0grenimi, Al programlama ve robotik miihendisligi ile ilgili is rollerinin
biiylimesini tegvik ediyor.

Bununla birlikte, yapay zekanin Endiistri 4.0'a entegrasyonu, belirli is
rollerinin yer degistirmesi ve degisen is piyasasmna uyum saglamak i¢in ig
giiciiniin becerilerini artirma ihtiyaci gibi zorluklar1 da beraberinde getiriyor (Li,
2022). Yapay zeka gilidiimlii otomasyon ile insan uzmanlig arasinda bir denge
kurmak, kuruluslarin bir yandan siirdiiriilebilir ve kapsayici bir is giicii saglarken
bir yandan da Endiistri 4.0"n tiim potansiyelinden yararlanmalar1 i¢in ¢ok 6nemli
olacaktr.
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Endiistri 4. 0 da is Zorluklar1 ve Beceri Boslugu
Endiistri 4.0'daki is zorluklarini ele almak, is kutuplagsmasi ve beceri boslugu
gibi sorunlarmn {istesinden gelmek icin proaktif stratejiler gerektirir. Iste bu

zorluklarin iistesinden gelmek i¢in baz1 yaklagimlar asagidaki gibidir:

Endiistri 4.0'm gelisen taleplerini karsilamak ve mevcut c¢alisanlarin
becerilerini gelistirmek igin egitim programlarina yatirim yapilmalidir.
Calisanlarin otomatiklestirilebilen islerden veri analizi veya programlama
gibi daha gelismis beceriler gerektiren rollere gegisine yardimcei olmak igin
yeniden beceri kazandirma girisimlerini kolaylastirmak.

Endiistrinin ihtiyaglarina uygun kurslar tasarlamak ve ilgili sertifikalari
saglamak i¢in egitim kurumlariyla is birligi yapmak.

Calisanlarin kariyerleri boyunca yeni beceriler ve bilgiler edinmeye motive
olduklari, kurulus i¢inde stirekli 6grenme kiiltiiriinii tesvik etmek.

En son trendler ve teknolojilerle giincel kalmak i¢in ¢alisanlara ¢evrimigi
O0grenme platformlarina, atdlye c¢aligmalarina ve seminerlere erigsim
saglanabilir.

Fonksiyonlar arasi is birligini tesvik eden ve calisanlar1 fikir ve
deneyimlerini paylasmaya tesvik eden bir ortam yaratmak.

Gelismekte olan teknolojileri denemek ve yeni ¢oziimler gelistirmek igin
kurulus i¢inde inovasyon laboratuvarlar1 veya merkezlerin kurulmasi.
Otomasyon ve yapay zeka, insan becerileriyle birlikte kullanildiginda
iiretkenligi ve verimliligi artirabilmektedir.

Teknoloji ve insan yetenekleri arasindaki sinerjiden en iyi sekilde
yararlanmak i¢in rollerin ve sorumluluklarin yeniden tanimlanmasi
gerekir.

Nitelikli ¢alisanlarin sektorii besleyen bir yetenek hatti olabilmesi igin
egitim kurumlar1 ve mesleki egitim merkezleriyle ortak c¢aligilabilir.
Nitelikli aday havuzunu artirmak igin ogrencileri bilim, teknoloji,
mithendislik ve matematik alanlarina ¢eken girisimlerin desteklenmesi
gerekmektedir.

Daha kapsayici bir caligma ortami yaratmak icin, ge¢misleri veya
ozellikleri ne olursa olsun tiim ¢alisanlar i¢in esit firsatlar saglamak.
Endiistri 4.0 ¢aginda ihtiya¢ duyulan becerilerin gelistirilmesini
destekleyen hiikiimet politikalarinin savunulmasi.

Sirketleri beceri eksikligini gidermede ve yeniligi tesvik etmede
destekleyen girisimler tasarlamak ic¢in politika yapicilarla is birligi
yapilmalidir.

84



e Gelecekteki beceri gereksinimlerini tahmin etmek igin en son endiistri
trendleri ve teknolojik gelismelerden haberdar olunmasi gerekmektedir.
e Milli gelirden bu alanlara daha fazla yatinm ayrilarak is giiciiniin
verimliligi artirilabilir
Isletmeler, s6z konusu yukaridaki stratejileri benimseyerek Endiistri 4.0'n
getirdigi zorluklarin {stesinden gelebilir, beceri agigin1 kapatabilir ve yeni
teknolojik ortamda gelismeye hazir bir is giicii yaratabilir.

Kiiresel Perspektifte Endiistri 4.0'm Istihdam Uzerindeki Politik ve
Sosyal Etkileri

Isletmelerde Endiistri 4.0’m  kullanilmasiyla birlikte artan iiretkenlik,
verimlilik ve ekonomik biiyiime vaat ederken, istihdam {izerindeki etkisi bir dizi
politika ve sosyal etkiyi arttirmaktadir.

Isten Cikarilma ve Yeniden Beceri Kazanma: Endiistri 4.0'in otomasyonu
ve yapay zeka yetenekleri, liretim, lojistik ve yonetimdeki geleneksel manuel ve
rutin islerin ortadan kalkmasina yol acabilir (Li, 2022; Parker & Grote, 2022). Bu
durum bazi ¢alisanlar i¢in is kaybina neden olabilir. Bu zorlugun iistesinden
gelmek icin hiikiimetler ve endiistriler, isgiiclinii degisen is ortamina uyum
saglamak i¢in gerekli becerilerle donatmak amaciyla yeniden beceri kazandirma
ve beceri gelistirme programlarina yatirim yapmalidir.

Yeni Is Kategorilerinin Olusturulmasi: Endiistri 4.0 baz1 isleri
kaybedebilirken ayn1 zamanda veri bilimi, siber giivenlik, robot bilimi ve yapay
zeka gelistirme gibi alanlarda da yeni is kategorileri yaratiyor (Grodek-Szostak
et al. 2020a). Hikiimetler ve endiistriler, ¢alisanlari bu ortaya g¢ikan rollere
hazirlamak i¢in STEM (Bilim, Teknoloji, Miihendislik ve Matematik) egitim ve
Ogretimini tegvik etmelidir.

Gelir esitsizligi: Endiistri 4.0 teknolojilerinin benimsenmesi gelir esitsizligini
daha da kotiilestirebilir. Yiiksek vasifli, teknoloji odakli rollerde calisan isgiler
genellikle geleneksel sektorlerdekilerden ¢ok daha fazla kazaniyor (Brown &
Campbell, 2002). Politikalar, faydalarin adil dagilimini saglamak i¢in artan oranlt
vergilendirme ve sosyal giivenlik aglari yoluyla bu gelir esitsizligini gidermelidir.

Isgiicii Piyasas1 Esnekligi: Endiistri 4.0 esnek calisma, uzaktan istihdam ve
esnek ekonomi araciligiyla igglicii piyasasinin esnekligini tesvik ediyor. Bu, bazi
bireyler i¢in firsatlar saglayabilir ancak ayni zamanda is giivencesizligine ve
sosyal yardimlarin eksikligine de neden olabilir (Anwar & Graham, 2021;
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Narayanamurthy & Tortorella, 2021). Hiikiimetler bu yeni ¢alisma bi¢imlerini
iscilerin haklarimi koruyacak sekilde diizenlemelidir.

Siber Giivenlik ve Gizlilik Kaygilari: Endiistri 4.0'in artan baglanabilirligi
siber giivenlik ve gizlilik endiselerini artiriyor. Hiikiimetlerin bireyleri ve
kuruluslar siber tehditlerden korurken ayni zamanda yenilik ve veri gizliligini
dengelemek i¢in saglam diizenlemeler yapmasi gerekiyor (Lim & Taeihagh,
2018; T. Nguyen, Gosine, & Warrian, 2020).

Cevresel Etki: Endiistri 4.0'm hem olumlu hem de olumsuz ¢evresel etkileri
olabilir. Bir yandan otomasyon daha verimli kaynak kullanimina yol agarak israfi
azaltabilir (Stock, Obenaus, Kunz, & Kohl, 2018). Ote yandan, dijital
teknolojilerle baglantili artan iiretim ve enerji tiikketimi ¢evresel zorluklar1 daha
da kdétiilestirebiliyor (Seuring & Miiller, 2008). Politika ¢abalar1 Endiistri 4.0
kapsaminda siirdiiriilebilir uygulamalar1 tesvik etmeye odaklanmalidir.

Kiiresel Rekabet: Endiistri 4.0 teknolojilerinin benimsenmesi, iilkelerin
kendilerini bu alanda lider konumuna getirmeye calistig1 kiiresel bir rekabet
haline geldi (Oztemel & Gursev, 2020; Smith & Sepasgozar, 2022). Hiikkiimetler,
iklim degisikligi ve siber giivenlik gibi kiiresel zorluklar1 ele almak i¢in
uluslararasi is birligini slirdiiriilen yerel sanayileri ve inovasyonu destekleyecek
politikalar olusturmali.

Isci Saghgi: Endiistri 4.0 ile isyerleri daha otomatik ve veri odakli hale
geldikce, calisanlarin refahinin bir 6ncelik olarak kalmasimi saglamak hayati
onem tasiyor (Heikkild, Honka, Kaasinen, & Véainénen, 2021; Piller & Nitsch,
2022). Politikalar saglikli bir ig-yasam dengesini, zihinsel saglik destegini ve
igyeri gozetimine karst korumayi tesvik etmelidir.

Etik Hususlar: Endiistri 4.0, yapay zeka ve otomasyonun sorumlu kullanimi
gibi etik ikilemleri beraberinde getiriyor. Politika yapicilarin, ayrimci
algoritmalar1 6nlemek ve teknolojinin toplumsal degerlerle uyumlu olmasini
saglamak icin acik etik kurallar olusturmalar1 gerekmektedir (Naik et al., 2022;
A. Nguyen, Ngo, Hong, Dang, & Nguyen, 2023).

Sonug olarak Endiistri 4.0'in istihdam tizerindeki etkisi politika yapicilarin
kapsamli bir yaklagimini gerektirmektedir. Teknoloji 6nemli faydalar sunarken,
isten ¢ikarma potansiyeli, gelir esitsizligi ve diger sosyal zorluklar proaktif
politika dnlemlerini gerektiriyor. Inovasyonu sosyal sorumlulukla dengelemek,
bir yandan isgilerin ve bir biitiin olarak toplumun refahini korurken, Endiistri
4.0'm tiim potansiyelinden yararlanmanin anahtaridir.

86



Endiistri 4.0, ulusal ekonomilerin bastan asagi tamamen degismesinin 6niinii
agryor. Yeni liretim sistemleri, yeni teknolojiler ve nitelikli i giicii ile donatilmig
bir ekonomi sistemi enflasyon, biiyiime, dis ticaret ve istihdam temel faktorlerde
yeni bir donemi baglatiyor. Bu nedenle 6zellikle gelismekte olan ekonomilerin
rekabet sansi elde edebilmek ve nitelikli is gilicii agigin1 kapatabilmek icin
endiistri 4.0’a daha fazla yatirim yapmalari 6nem arz eder.

Sonug ve Tartisma

Endiistri 4.0, isgiicii piyasasini doniistiiren ve yeni firsatlarla zorluklar sunan
bir teknolojik devrimdir. Otomasyon nedeniyle ¢ikiglarin artabilecegi
endiselerine ragmen, uygun beceri gelistirme ve yeniden beceri kazandirma
girisimleri ile ¢alisanlar bu siirdiiriilebilir is ortamina uyum saglayabilirler.
Siirekli 6grenme ve yeni yetenekler kazanabilir, dijital is giicliniin yarattig1 yeni
is firsatlarindan yararlanmalarina olanak tanir.

Endiistri 4.0'm istihdam iizerindeki etkisi siiphesizdir. Islerin zorlugu birtakim
sorunlara yol acarken, ayni zamanda beceri gelisimi, yeniden beceri kazanma ve
yeni enddistrilerin ortaya ¢ikmasi i¢in genis firsatlar sunuyor. Adil ve kapsayici
uygulamalara odaklanarak bu dijital devrimi takip etmek, bagarili bir sekilde yol
almak i¢in hayati bir 6neme sahiptir. Politikalar ve faaliyetler, siirdiiriilebilir bir
kayitlamayi tesvik ederken sorumlu ve etik teknolojik benimsemeyi tesvik eden
politikalar olusturmak icin is birligi yapmalidir. Sonug olarak, Endiistri 4.0'm
istihdam iizerindeki etkisi karmagiktir, ancak dogru yaklasimlar ve dnlemlerle bu
sekilde bagarili bir sekilde yonlendirmek miimkiindiir.
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7. Boliim

2001 VE 2008 KRiZiNiN REEL VE FINANSAL
GOSTERGELER ACISINDAN KARSILASTIRILMASI

Bekir KOROGLU*

Giris

Finansal krizler doviz krizi, para krizi ve bankacilik krizlerini iceren bir
kavramdir. Bankacilik krizleri hisse senetlerindeki ve doviz piyasalarindaki asiri
dalgalanmalar ile baglar, kredi geri 6demelerinde yasanan sikinti sonucu aktif-
pasif dengesi bozulur. Diinya tarihi boyunca insanlik ekonomik anlamda bu ve
benzeri buhranlar yagamistir. Bu krizler 20.yilizyilda daha sik ve daha genis
kapsamli yaganmaya baglanmistir. Bunun sebebi kiiresellesme ile {ilke
ekonomilerinin birbirine bagli olmasidir. Bir iilkede baslayan kriz dalgas1 diger
iilkelere asama asama yayilir ve tiim iilke genelini hem iktisadi hem sosyal hem
de psikolojik anlamda etkiler.

Son yillarda yasanan finansal krizler yalnizca gelismekte olan tilkelerde degil
gelismis iilkelerde de hizla yayilmistir. Bilakis geligsmis iilkelerin finans
krizlerinde daha fazla tiretim kaybi yasadiklarini goriiyoruz. (Leavens ve
Valencia 2012). Finans krizleri, derin finansal alt yapiya sahip olan gelismis
iilkelerin sistemlerini daha genis ¢apta etkilemektedir (Kroszner, Laeven ve
Klingebiel, 2007). Diinya’da bugiine dek yasanan krizlere bakildiginda hepsinin
cok fazla ortak 6zelligi oldugunu ama hi¢ birinin birbirine benzemedigini
gormekteyiz (Perelman,2008). Fakat yasanan finansal krizlerin hemen hemen
hepsinin en biiyiikk ortak 6zelligi genis bir tahribat giiciine sahip olmasidir.
Finansal krizlerin makroekonomik sonuglar1 ile finans piyasasi {iizerine
etkilerinin yanm1 sira reel sektdrii de yakindan ve derinden etkiledigi
gozlemlenmistir.

Bu ¢alismada 2008 finansal krizi 6ncesi ve sonrasinda finans sektorii ile reel
sektor secilmis gostergeler esliginde analiz edilecektir. Krizin once finans
sektoriinii etkilemesi ve bunun sonucu reel sektor faaliyetlerini bitime noktasina
getirmesi kag¢inilmaz bir son olmustur. Caligmamizin amaci Kriz sonrasi finans
sektor ile reel sektoriin etkilenme bigimlerini karsilastirmali olarak analiz
etmektir. Bu ¢aligma temel olarak giris ve sonug boliimt ile birlikte 6 boliimden
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olusmaktadir. Giris boliimiinden sonra birinci bolimde 2008 krizi ve krizlerin
dogas1 hakkinda bilgi verilmistir. Ikinci boliimde finans sektorii ve reel sektoriin
kriz dncesi ve sonrasindaki degisimleri, {igiincli boliimde 2001 krizi, doérdiincii
boliimde ise 2001 krizi ve kiiresel kriz sonrast gostergeler incelenmis ve ¢aligma
sonu¢ boliimii ile sonlandirilmistir.

1. Boliim: 2008 Kiiresel Krizin Dogasi

Kriz (buhran, bunalim) , bir 6rgiitiin iist diizey hedeflerini ve isleyis bi¢cimini
tehdit eden veya hayatini tehlikeye sokan, acil karar verilmesi gereken, uyum ve
onleme  sistemlerini  yetersiz  hale getiren  gerilim  durumudur.
(https://www.turkcebilgi.com/kriz#bilgi).

Kriz yeni bir duruma sistemin ve toplumun verdigi tepkidir diyebiliriz. Daha
farkli bir bakis acisiyla; nesnel olarak krizler, belirli bir zamanda toplumsal

iligkilerin eskisi gibi siirdiirilememesi durumunda ortaya ¢ikarken 6znel olarak
ise, kararl1 fiillerin bozulan iliskileri diizeltebildigi, kii¢iik ayarlamalarla daha
once miimkiin goriinmeyen degisimlerin gerceklestirilebildigi ya da radikal
yeniliklerin bir anda ortaya ¢ikabildigi belirsizlik durumlaridir (Jesop,2009).
Krizlerin dogasinda mevcut olanin degismesi ve bu degisimle olusan reaksiyonun
etkileri vardir. Krizler olusumlar: itibari ile aniden ortaya da c¢ikabilir ya da
zamana yayilarak kendini gosterebilir.

Finansal krizlerin baslangicini tanimlamak karmasik bir konudur; ¢ilinkii bu
krizler nasil gelistigi konusunda degisiklik gosterirler. Etkileri sistematik oranlara
ulagincaya kadar (ABD'deki son krizde oldugu gibi) goriinen kiigiik bir sokun
dalgali etkileri zamanla ve ekonomi boyunca yayilirken, asamali olarak gelisir.
Krizler bazen aniden gergeklesir ve cogunlukla ani bir durgunluktan kaynaklanir
(1994°teki yerel para biriminin devaliiasyonundan sonra Meksika'da oldugu gibi).
Finans krizlerinin sebepleri kadar sonuglari da 6nemli oOlgiide farklilik
gosterebilir. Bazi krizler, finans sisteminin 6nemli bir kisminin ¢okiisiiyle
karakterize edilirken (1990'larin sonlarinda Endonezya'da oldugu gibi) diger
krizlerde diizenleyici kriterler ve hiikiimet destegi ile banka kapanislarma yol
agmadan sistemi canli tutmaya caligir (2001'de Arjantin krizinde oldugu gibi).
Dahasti, bazi finans krizleri toplu talebin ¢6kmesi ile baglantili iken bazilar1 koti
kredi kararlarina ve finans diizeyindeki yonetim basarisizliklarina bagli olabilir
(Leavens ve Valencia 2012).

Ekonomik krizler olustugu piyasalara gore reel sektor krizleri ve finansal
krizler seklinde ikiye ayrilmaktadir. Bankacilik krizleri finansal krizler sinifina
girmekle beraber hem reel sektorii etkiler hem de diger krizlerden etkilenir.
Bankacilik krizleri diger krizlere gore daha maliyetli ve daha uzun siirelidir.
Alinan 6nlemlerin sonu¢ vermesi ve piyasa dengesinin olusmasi igin belirli bir
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zamana ihtiyag¢ vardir.

2007 yilinda baslayan ve etkileri 2012 yilinda bile devam eden finansal krizin
tarihsel koklerini anlamak ve gelecek ongoriileri yapmak uzun zaman almistir.
Ortak kani: krizin makroekonomik finansal ve sosyal koklerinin oldugudur
(Osmanoglu, 2012). Ayrica iktisadi krizlerin sosyo-ekonomik esitsizliklere yol
agmak gibi ciddi dramatik sonuglar1 géz ardi edilmemesi gereken bir unsurdur
(Kalayci, 2014).

2008 yilinda kriz diinya ¢apinda yayilmadan 6nce kiiresel ekonomide egemen
bir giic olan ABD’ne dis ekonomilerden aktarilan kaynaklarin ¢ok biiyiik
boyutlara ulagsmasi krizin ilk sinyallerini vermigtir. 2008 yilindan Once de
ABD’nin cari agiklar giin gectikge artmis, biit¢e agiklari siirekli tirmanmuigtir.
Diinyadaki reel fretimin agirligt giderek Cin’de yogunlasirken, ABD
ekonomisindeki tiirev piyasalara dayanan varliklarin fiyatlari da giderek
artmistir. Krizin sebepleri arasinda tiirev piyasalardaki sanal fiyatlarin artmasina
ek olarak; mortgage kredilerinin yapisinin bozulmasi, konut fiyatlarindaki
sigirilmis fiyat artiglari, menkul kiymet fonlamalarinda yasanan diizensizlik,
tiirev piyasalariin asir1 genislemesi gibi etkenler yer almaktadir. Biitiin bunlarin
sonucunda sanal gelirle reel iiretim arasinda olusan fark kiiresel krize neden
olmustur. 2008 yilinda, Diinya {iilkelerinin toplam GSMH’si yaklasik 60 trilyon
dolar iken, tiirev piyasalarda yaklasik 670 trilyon dolarlik islem yapilmaktaydi.
Yani sanal para reel liretimin 10 katin1 agmigti. Krizin asil temel nedeni iste
buydu. Tiim bu olanlardan sonra kiiresel finansal kriz kisa bir siire sonra reel
iretim {izerinde etkisini goOstermeye bagsladi. G7 iilkelerindeki yavaslama,
gelismekte olan iilkelerin de biiyiimesini neredeyse durma noktasina getirdi
(izto.org.tr,erigim tarihi: 01.11.2017).

Ulkeler bu krizin i¢inden ¢ikabilmek igin agir faturalar 6demislerdir. Ekim
2008’den 2009’a kadar ABD, Avrupa ve diger iilkelerin, mali piyasalar
rahatlatmak ve tasarruf sahiplerinin giivenini yeniden kazanmak i¢in yaklasik 2,9
trilyon Euro harcama yaptilar. Dahasi, AB hiikiimetlerinin, ekonomilerinin ve
genel olarak diinya ekonomik faaliyetinin daha da bozulmasini énlemek igin
tesvik paketleri diizenleyerek 200 milyar Euro harcama yaptiklar1 tahmin
edilmektedir. Yine de, tim bu tedbirler 1930'lardan bu yana yasanan en ciddi
ekonomik bunalimi engelleyemedi. Commerzbank tarafindan yapilan bir
arastirmada, diinya capindaki kayiplarin y1llik GSYTH'nin dértte iicii ile ayni1 olan
7.3 trilyon euroya ulastig1 tahmin ediliyor. Finansal krizin ardindan, GSYIH, G7
iilkelerinde 2008'in ilk ¢eyreginden 2009'un ikinci ¢eyregine kadar ortalama%
5.2 gerilemisgtir ve isgsizlik oram1 G7 iilkelerinde ortalama 1.67 puan
artmistir.(Roth, 2010). Ancak Krizin asilmasi igin sigirilen kredi balonunun
sondiiriilmesi ve asir1 biiyiiyen talep agiginin, 1929 Biiyiik Buhran’dan ¢ok daha
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biiylik oldugu ger¢egini anlamak gecikmemistir.

2008 krizine sebep olan faktorlerin bagsinda konut balonunun patlamasi, riskli
kredilerin artigi, faiz oranlarinin yiikselmesi ve riskli menkul kiymetlerin
derecelendirmesinde hatalar yapilmis olmas1 gosterilebilir. Mevcut kriz basta
gayrimenkul sektorii olmak iizere varlik piyasasindaki balon kombinasyonlarin
kaldirag etkisi yaratarak yeni bir kredi balonuna doniismesine neden oldu.
ABD’de baglayan bu semptom hizla Avrupa’ya ve diger iilkelere yayilmistir.
Konut fiyatlar1 ABD’de oldugu gibi Avrupa’da da yiiksek ve ani bir hizla
diismiistiir (Gros ve Alcidi,2010).

Sekil 1 Mortgage Piyasa islem Semasi

Borglu Kredi MK ME Oriinlerini Yatrimailar
Verenler inrag Edenler Sunanlar
Mortgage Bilyiik Ticari &

redisi Yatirim Bankalar :::.::Lr
Yatinm

Bankalari
—

GCeri Finansal

Odeme Kurumlar
! Finansal
. . = Likitide !
-
Odeme Rayting R 7 Kurumlar
Kredi Rayting Aktif Pasif
Kuruluslan
Menkul Varliga Dayal
Kiymetlestirilmis Finansman
Uriinler Eonosu
Esynak FSA

ABD’de 2006 yilina kadar yiikselen konut fiyatlar1 2006 yilindan itibaren kisa
vadeli faiz oranlarmin yiikselmesi ile deger kaybetmeye baslamistir. Konut
fiyatlariin yiikselecegine iliskin beklentiler tiiketiciler tarafindan daha yiiksek
oranda faize katlanabilirligi ortaya ¢ikarmustir. Fakat beklenen olmamis konut
fiyatlar1 diigmiis ve faizler yiikselmistir. Degisken faizli ipotekli konut kredileri
iizerindeki faiz baskisinin artmasi lizerine FED faiz indirimi yapmis fakat bu
indirim piyasalart rahatlatmak yerine daha da gerginlestirmistir. Faiz
oranlarindaki bu indirim konut kredi 6demelerini kolaylastirmig olsa da konut
fiyatlar1 diismeye devam etmistir. 2008 krizinin temelinde konut fiyatlarindaki
diisiis ve kredi balonlarinin patlamasi gibi etkenler goriiniir olsa da asil sebep bu
kredilere dayandirilarak yapilan iglemlerdir. Kredilerin ¢ok fazla el degistirmesi,
yanlig, eksik ve hatali derecelendirmeler yapilmasma ek olarak faizlerin
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yiikselmesi krizin baslica nedeni olmustur. Kredilerin el degistirme islemlerine
tiirev {irtin denilmektedir. Sirketler tiirev {iriin sayesinden baska islemlerden
dogan risklerini aligverise konu edinirler (Egilmez, 2010).

2.B6liim:2008 Kiiresel Krizi Oncesi ve Sonrasinda Finans ve Reel
Sektorlerin Durumu

2007 Temmuz ayinda ABD’de baslayan kriz 6nce Avrupa daha sonra ise tiim
diinyaya yayilmigtir. Kriz bagta finans sektorii olmak iizere birgok sektorii
etkilemistir. Krizin ABD’den hemen sonra Avrupa’y1 etkilemesi bu bolgelerdeki
devletlerarasinda hem ekonomik hem de ticari anlamda bagin olmasindan
kaynaklidir. 2008 kiiresel krizinin hem finans sektorii iizerinde hem de reel sektor
izerinde ancak uzun dénemde giderilebilecek etkileri olmustur.

Iktisadi olarak finansal piyasalar menkul kiymet alim ve satim islemlerinin
yapildig1 alan olarak tanimlanir. Bu piyasadan s6z etmek icin {i¢ kosul vardir:
Alici, satict ve alim satima konu olan menkul krymet. Gelismekte ve biiyiimekte
olan isletmelerin varlik yatirimlart i¢in gereken sermayeyi saglamaya yonelik
araglarin alim satim ve muhafazasmin yapildig1 piyasalardir (Rodoplu, 1996).
Tam rekabetin gecerli olmadig1 bu piyasalarda para arz ve talebi dengelenmeye
calisilir. Her birinde kosullar, faiz oranlari, kredi ve katilim olanaklar1 farklidir.
Finansal piyasalarda alinip satilan ya da borg¢ olarak alinan ya da verilen sey
aslinda sermayedir. Sistem reel sektdrdeki alim satim islemlerinin tersine
islemektedir. Yani bir menkul kiymetin fiyati arttik¢a daha ¢ok talep olusur. 2008
kiiresel krizi oncesinde ilk olarak finansal piyasalarin isleyisinde sorunlar
yasanmaya baslandi. ABD’deki finans piyasalarindaki asil sorun otorite yapisinin
ve denetimin zayif ve ¢esitli olmasi idi. Bu durum hukuki yapiy1 da karmagik hale
getirmekteydi. Ayrica uygulamalarin yerel ve merkezi olarak ayrismasi da hukuki
diizenlemeleri daha komplike hale getiriyordu. Ayrica bu dénemde yasanan en
biiylik sorun finansal raporlama siirecindeki hatalardir. Bu kosullarda gercege
yakin degerlemenin zor olmasi ve kamuoyuna gereken bilgileri agiklama
yikiimliilligiiniin yerine getirilmesinde gerekli 6zen gésterilmemesi raporlama
sorunlaridir (BDDK c¢aligma tebligi, 2008).

Reel piyasalar iiretilen mal ve hizmetler ile bu mal ve hizmetlerin iiretiminde
kullanilan faktorlerin karsilastigi piyasalardir. Reel piyasalar1 anlamak igin
GSYH, kapasite kullanim oranlari, istthdam durumu, reel kesim giiven
endeksleri, agilan ve kapanan isyeri sayilar1 gibi gostergeleri iyi okumak
gerekmektedir. 20. Yiizyilda goriinen krizlerin baglama noktasi genelde finans
piyasalaridir. Fakat ekonomi birbirine bagli bir biitiin oldugundan reel piyasalar
finans piyasalar1 ile nerdeyse ayni zaman diliminde krizden etkilenir. Finansal
krizler reel piyasalar iizerinde ancak uzun donemde etkisi giderilebilecek bir

98



oneme sahiptir. Bu etkileri siralarsak;

-Parasal kanal: Mali kosullar bozuldugunda para arzi diiser ve ¢iktilar olumsuz
etkilenir.

-Kredi kanali: Para arzindaki diislis 6zel banka mevduat ve rezervlerini
azalttig1 icin kredi kisitlamasina gidilir.

-Sermaye Maliyeti: Kredi verenler ve girisimciler arasindaki bilgi asimetrisi
firmalara daha yiiksek bir sermaye maliyetine neden olabilir ve bu nedenle
yatirimlari ve ¢iktilar diisiirebilir.

-Banka Sermayesi: Banka sermayesi asindiginda, bankalar 6diing almaktan
daha kaginirlar ve daha derin bir ekonomik krizin yasanmasina neden olacak
sekilde bor¢larini kaldirabilirler.

-Servet Etkisi: Finansal krizler varlik fiyatlarindaki ve dolayisiyla hane halki
zenginligindeki degisikliklerle 6zel tiiketimini etkileyebilir.

-Belirsizlikler: Finansal krizler, piyasa belirsizligini arttirarak ekonomik
faaliyeti etkiler. Belirsizlik kaynaklarin verimli bir sekilde tahsisini engeller ve
en Onemlisi, yatirnmin geri dondiriilemezligi varsayimiyla artan belirsizlik,
yatirimlarin azalmasina neden olur.

-Doviz Kuru Degisikligi: Finansal kriz, bir déviz krizini tetikleyerek, doviz
kuru oynakligimi artirir ve déviz amortismanina yol agarak ekonomik faaliyeti
olumsuz etkiler ( Furceri and Mourougane, 2009)

3.Boliim: 2001 Krizi Nedenleri ve Etkileri

Tiirkiye’de Subat 2001 tarihinde gerceklesen kriz aslinda daha 6nce olan
ekonomik birtakim gelismelerin sonucudur. Dénemin Cumhurbagkani Ahmet
Necdet Sezer ile yine donemin bagbakani Biilent Ecevit arasinda yasanan
gerginlik patlama noktasini olustursa da aslinda kriz daha dncesinde baslamisti.
Bu donemde iilke ekonomisi beklenmedik o6lgiilerde daralmis ve orta vadede
farkli kosullar ve beklentiler ortaya ¢ikmistir.

Krizin etkilerinden Once krizi olusturan etkenlere deginmeliyiz. 1998 de
Rusya basta olmak iizere Asya iilkelerinde yasanan krizin Tiirkiye iizerinde
olumsuz etkileri olmustur. Bu krizler iilkemizde faaliyet gdsteren Uzakdogu
sirketleri yavag yavas lilke ekonomisinde ¢ekilmislerdir. Yilin sonlarina dogru
kriz Rusya’da en iist boyutlara ulasinca etkileri Tiirkiye’ye sigramistir. Tiirkiye
bu krizle en biiyiik ithalat ve turizm ortagini kaybetmistir. Diger bir neden 1999
Agustos ayimda yasanan Golciik ve Diizce depremidir. Deprem yasandigi bolge
olan Marmara bolgesi Tiirkiye’nin sanayi ve ticaret anlaminda en islek bolgesidir.
Deprem ile bu bolge asir1 hasar almis hem can hem mal kayiplart Tiirkiye
ekonomisine ciddi zarar vermistir. Bu depremin Tiirkiye’ye maliyeti 13 milyar
dolar olmustur. 2000 yilinda yasanan finansal kriz diger neden olarak
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sayllmaktadir.1999 yilinda yasanan depremin Tiirkiye’ye maliyeti ile iilke
ekonomisi %6 gibi bir rakam kiigiilme gostermistir. Enflasyon %70 lere ulagirken
biitge agiklari ile birlikte hazine faizlerinin yillik ortalama bilesik orani1 %106
olmustur.

Bu durum sonunda IMF {i¢ yillik bir destek paketi hazirlamistir. Bu program
sayesinde 2000 y1l1 baginda ekonomi iyi gibi goriinse de enflasyon istenilen hiz
ve diizeyde diismemistir. Y1l ortasinda artan ithalat ile dis bor¢ artmistir. Bu
durumun sonucunda aktiflerinin 6nemli kismi hazine k&gidi olan bankalarin
likidite talepleri artmugtir. Yilsonunda likidite talepleri maksimum seviyeye
ylikselmis ve ciddi bir likidite krizi baglamistir. Tiim bu gelismeler ile 2001 yilina
girildiginde zaten yasanan bir krizin iistiine 19 Subat MGK toplantisinda yaganan
gerginlik ile kriz baglamistir. Kara Carsamba olarak Tiirkiye tarihine gegen bugiin
kelebek etkisi yaratmis, kirllgan ve zayif olan piyasalar bir giin igerinde
¢Okmiistiir. Bir gecede banka faizleri % 6200 gibi bir rakama yiikselirken,
Merkez bankasi rezervleri 27,94 milyar dolardan 22,58 dolara diigmiistiir. Déviz
rezervlerinin asir1 bir hizda erimesi ile hiikiimet kuru dalgalanmaya birakmak
zorunda kalmistir. Dolar kuru bir giinde %40 artis gosterirken kurun
dalgalanmaya birakilmasi piyasay1r daha da kotii hale getirmistir. Alis ve satis
arasindaki ugurum reel sektorii bitirme noktasina getirmistir.

Krizin en 6nemli sonucu enflasyon faiz ve issizligin bir daha eski haline
donemeyecek derecede yiikselmesi olmustur. Gereke bankalarin kredi konusunda
kisitlamaya gitmesi gerekse dalgali kur sistemi hem finans hem de reel sektore
ciddi hasarlar vermistir. Bankacilik sistemi kilitlenmis, iflas eden sirketler ile
igsizlik artmistir. Faiz oranlar1 %7500 gibi ug bir rakama yiikselmistir. Diinya’da
Tiirkiye giiven kaybetmis ve kredi notu diisiiriilmiistiir.

4. Boliim: Kiiresel Kriz Oncesi Ve Sonrasi Reel Ve Finansal Gostergeler

4.1 Reel Gostergeler

Temel reel gostergeler olarak biiyiime, igsizlik, enflasyon, cari islemler
dengesi ve dis ticaret dengesi 2001-2008 ve 2009-2016 dénemi igin
karsilagtirmali olarak analiz edilecektir.

4.1.1.Biiyiime

2001-2008 doneminde Tirkiye ortamala % 4,7 oraninda biylimiistiir. Bu
donemde 2001 krizi harig¢ bilylime pozitif olmustur ancak % 4,7 lik biiyiime orani
Tiirkiye’nin uzun dénem biiyltime hizinin altinda kalmigtir. Bu donem biiyiime
acisindan istikrarsiz bir donem o6zelligi gostermektedir.
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Grafik 1: 2001-2008 Donemi Biiyiime Hiz1 (%)
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Kaynak: Kalkinma Bakanlig1

Kiiresel krizin etkisini hissettirdigi bu dénemde Tiirkiye ortalama % 5,3
biliylimiigtiir. 2009 yilinda % 4,7 daralma meydan gelmistir. Yine bu donem
biiylime agisinda dalgali bir donem olmustur.

Iki dénem karsilastiginda Tiirkiye 6zelinde meydana gelen 2001 krizinde
yasanan daralma kiiresel krizinden daha fazla olmustur. Bununda birlikte 2001
krizinden sonra ekonominin toparlanma hizi kiiresel kriz sonrasina gore daha
yavag olmustur. Dolayisi ile biiyiime acisindan Tiirkiye 6zelinde yasanan 2001
krizinin etkisi hem gelismis hem de gelismekte olan {ilkeleri etkisi altina alan
kiiresel krizden daha fazla olmustur.

Grafik 2: 2009-2016 Donemi Biiyiime Hizi (%)
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Kaynak: Kalkinma Bakanlig1

4.1.2 issizlik

Issizlik oranlar1 Tiirkiye’nin yapisal sorunlari arasinda yer almaktadir. 2001
krizizden sonra ekonomi biiyliimeye ragmen issizlik diismemistir. 2001 krizinde
igsizlik seviyesi tek haneli rakamlarda olmasina karsin diger donemlerde issizlik
cift hanede seyretmistir.
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Grafik 3: igsizlik Oranlar1 (2001-2008)
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Kiiresel krizin sonrasi donemde de issizlik diismemistir. Her iki donem de

igsizligin c¢ift haneli seviyede olmasi1 Tiirkiye de issizligin yapisal bir sorun
oldugunun en 6énemli gostergelerinden biridir.

Grafik 4: issizlik Oranlar1 (2009-2016)
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Kaynak:Paraborsa

4.1.3 Enflasyon
Bu dénemde enflasyon tarihi diisiik seviyelere gerilemistir. 2001 krizinde
enflasyon tepe yaptiktan sonra 2004 yilindan itibaren tek haneli rakamlarda
seyretmistir.
Grafik 5: Enflasyon Oranlari (2001-2008)
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Kaynak: BUMKO
Kiiresel kriz doneminde enflasyon yiikselmesine ragmen diger yillarda

goreceli diisiik seyretmistir. Ancak Merkez bankasi hedefledigi enflasyon
oranlarina ulasamamaistir.

Grafik 6: Enflasyon Oranlar1 (2009-2016)
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Kaynak: BUMKO

Uzun yillar yiiksek enflasyon ile miicadele eden Tiirkiye, 2004 yilindan sonra
tek haneli enflasyon donemi ile enflasyonda istikrar1 saglamistir. Bunda 2001
krizinden sonra uygulanan giiclii ekonomi programi, AB ile yeniden baslatilan
miizakereler ve Tirkiye’ye yonelik sermaye hareketlerinin artmasi etkili olan
sebeplerdendir.

4.1.4 Dis Ticaret ve Cari Islemler

Dis ticaret dengesi siirekli agik vererek artmistir. Cari islemler dengesi ise
sadece 2001 krizinde fazla vermistir. Bunun sebebi ise kriz doneminde tiirk
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lirasinin deger kaybetmesi ile ithalatin pahali hale gelmesi olmustur. Kiiresel kriz
oncesinde hem dis ticaret agig1 hem cari agik rekor seviyelere ulasmistir. Tiirkiye
bu donemde ekonomik biyliimeyi dis ticaret acigi ve cari agik vererek
stirdlirmiistiir. Cari agig1 arttig1 donemlerde biiylime artmig azaldigr donemlerde
ise bliyiime yavaslamistir.

Grafik 7: Dis Ticaret ve Cari islemler Dengesi (2001-2008)
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Kaynak: Kalkinma Bakanlig1
Kiiresel kriz ve sonrast donemde dis ticaret dengesi ve cari islemler dengesi
actk vermeye devam etmistir. Tirkiye ekonomisinin yiiksek biiyiime

donemlerinde cari iglemler ag1g1 ve dis ticaret agig1 rekor seviyelere ulagmigtir.

Grafik 8: Dis Ticaret ve Cari Islemler Dengesi (2009-2016)
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Sonug olarak Tiirkiye ekonomisinde her iki donemde dis ticaret ve cari agik
benzer seyir izlemistir. Dis ticaret ve cari agik yapisal bir sorun olarak devam
etmektedir.

4.2.Finansal Gostergeler

Finansal gostergeler olarak faiz oranlari, doviz sepeti, net kredi hacmi ve
borsalar 2001-2008 ve 2009-2016 donemi ic¢in karsilastirmali olarak analiz
edilecektir.

4.2.1 Faiz Oranlan

2001 krizi ile zirve yapan faiz oranlar1 hem yurti¢i hem de yurdisi kaynaklarin
etkisiyle diisiis gostermistir. Faiz oranlari enflasyonun diismesiyle beraber
goreceli diisiik seviyelere gerilemistir.

Grafik 9: Faiz Oranlar (2001-2008)
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Kaynak: Kalkinma Bakanlig1

Faiz oranlarinda yakalanan istikrar kiiresel kriz sonrasi da devam etmis ve faiz
oranlar tek haneli rakamlara diismiistiir.

Grafik 10: Faiz Oranlar1 (2009-2016)
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Kaynak: Kalkinma Bakanlig1
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Sonu¢ olarak 2001 krizinde zirve yapan faiz oranlarnt uygulanan
makroekonomik politikalar ve ozellikle diinyada ortaya ¢ikan bol likiditenin
etkisiyle tek haneli rakamlarda istikrarli bir goriiniim sergilemistir.

4.2.2 Doviz Sepeti

2001 Krizinde Tiirk lirasi tiim para birimlerine karsi deger kaybetmistir. Tiirk
lirast Euro ve dolar karsisinda % 100 deger kaybetmistir. Krizden sonra Tiirk
lirasinin deger kazanimi sinirli olmus ve belirli bir aralikta (1,8-1,4) dalgalanma
gostermistir.

Grafik 11: Doviz Sepeti (2001-2008)

DOViZ SEPETI

0 T T T T T T T T T Ter T T T T T T T T T Tg T T T T Ter T T T T T T T T T T T T T T T Te T T Ir T igrT i
N == == = = I = B = = I B = = =]
O O O O O O O O O 0O O o o o o o o o o o

Kaynak Matrixweb

Kiresel kriz sonrasinda ise diinyada artan likiditeden Tiirkiye de
yararlanmistir. FED in parasal genislemeyi azaltacaginin ilani ile doviz sepeti
yiikselis gostermistir. 2013 yilindan sonra Tiirk liras1 Euro ve dolar karsisinda %
75 devaliie olmustur.

Grafik 12: Déviz Sepeti (2009-2016)
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Kaynak: Matrixweb

4.2.3 Net Kredi Hacmi

2001 krizi sonrasi kredi hacmi 6 kata artarak 284 milyon seviyesine ulagsmaistir.
Ozellikle faiz oranlarmin diismesi hem bireysel hem kurumsal kredi talebinde
artis meydana gelmistir.
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Grafik 13: Net Kredi Hacmi (2001-2008)
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Kaynak: Kalkinma bakanlig1

Kiiresel kriz sonrasi da kredi hacmi artig gostermistir. Kiiresel kriz sonrasi
kredi hacminin rekor diizeylere gelmesindeki en dnemli sebep diinyada ortaya
c¢ikan likidite bollugu olmustur.

Grafik 14: Net Kredi Hacmi (2009-2016)
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Kaynak: Kalkinma bakanlig1

4.2.4 Borsa

Finansal piyasalarin 6nemli gostergelerinden olan borsa kriz dénemlerinde
cokiise gegmistir. 2001 krizi sonrasi genel makroekonomik iyilesme borsaya da
yansimiz borsa 10.000 seviyelerinden 60.000 seviyelerine ulastiktan sonra 2008
baglarinda diismeye baglamistir. 2008 yil1 borsada diisiisiin baglamasi finansal
piyasalarin tepkisinin reel piyasalara gore daha hizli oldugunun da bir
gostergesidir.
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Grafik 15: Borsa Istanbul (2001-2008)
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Kaynak: Matrixweb

Kiiresel kriz sonras1 borsa 20.000 seviyesinden 90.000 seviyesine ulagmistir.
Finansal piyasalarda goriilen diizelme reel sektoriin aksine daha erken olmustur.
Hem kriz 6ncesi hem kriz sonrasi finansal piyasalar reel piyasalardan daha 6nde
hareket etmistir.

Grafik 16: Borsa Istanbul (2001-2008)
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Kaynak: Matrixweb

Sonuc¢

Kriz kelimesi sosyal bilimciler tarafindan “hali hazirda devam eden bir
durumun kesintiye ugramasi sonucu yasanan dengesizlik” olarak tarif edilir.
Ekonomik krizler Onceden kestirilemeyen, hesaba alinmayan, goz Oniine
alinmayan gelismelerin makro seviyede devleti mikro seviyede sirketleri ve
sosyal hayati etkileyen bir olgudur. Tiirkiye’de 2001 yilinda yasanan kriz mali ve
parasal dengesizliklerin ekonomik daralma ile sonuglanmasi sonucunda
gerceklesmistir. 2008 kiiresel kriz ise mortgage piyasasi basta olmak iizere finans
piyasasmin ¢okmesi ile baglayan bir siiregtir. Her iki krizin kaynagi finansal
piyasalardir. Finansal piyasalarin ¢okiisii ile reel piyasa dengesi bozulmus ve
sistem domino etkisi ile kendi i¢inde yikilmistir. Gerek finansal gostergeler
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gerekse reel gostergeler bize Tiirkiye’nin 2001 krizinde daha ¢ok darbe aldigini
gostermektedir. 2001 krizinde sonraki gostergeler 2004 yilina kadar genel
anlamda olumsuz olmakla birlikte 2008 yilindan &nce yapisal bozulmalara
ragmen toparlanmistir. 2008 krizi ilk olarak ABD ve Avrupa’da baslamis daha
sonra diger lilkelere yayilmistir. Bu yayilma esnasinda gelismekte olan iilkeler
tedbir alarak {ilke ekonomilerini krize yatkin hale getirmislerdir. Ayrica gelismis
tilke ekonomileri krizin etkisi ile kontrolsiiz hale gelerek diinya ekonomisini
gelismekte olan iilkelere kaydirmislardir. Bu anlamda Tiirkiye’nin cografi ve
jeopolitik konumu sayesinde 2008 krizinden, 2001 krizinde oldugu gibi asir1 bir
olumsuzluk yasamadan atlatmasima sebep olmustur. 2001 krizinde {ilke
ekonomisine  yerlesen yapisal bozulmalar neredeyse degismemistir.
Karsilagtirmali analiz sonuglari incelendiginde ise Tiirkiye’ nin issizlik, dis ticaret
ve cari agid, tiirk lirasinin degeri yapisal olarak ¢oziim beklerken, 2001 krizi
sonrasi enflasyon ve faiz gostergelerinde iyilesme gdzlemlenmistir.
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8. Boliim

YESIL SANAYI POLITiKASI VE
ULUSLARARASI TICARET: TURKIYE IMALAT
SANAYI UZERINE BIR iNCELEME

Gonca AKGUN GUNGOR!
Aynur YILDIRIM?

GIRIS

Ekonomik kalkinmanin gergeklestirilmesi tiim tilkeler i¢in yliksek bir amagtir.
Uluslararas1 alanda rekabet giiciine sahip olmak amaciyla daha fazla {iretim
faaliyetinde bulunma istegi, sanayi politikasimin siirdiiriilebilir biiyiime ve
stirdiiriilebilir kalkinma hedeflerini sekteye ugratmaya baslamistir. Kalkinma
amacina hizl bir sekilde ulasmak diisiincesi ve rekabet baskis1 nedeniyle maliyet
avantaji elde etmek isteyen iilkeler, sanayi tiretiminde diisiik ¢evre standartlar
belirlemeye yonelmektedir. Ancak, ekonomilerin siirdiiriilebilirligini saglamak
amaciyla, ¢evreye verilen zararin en aza indirildigi sanayilesme modellerinin
uygulanmasi gerekmektedir. Bu nedenle, siirdiiriilebilir kalkinmay1 saglamak
amaciyla, sanayide yesil ekonomi politikalar1 giindeme gelmeye baslamistir.
1960’1 yillardan itibaren, asil kurulus amagclart ¢evre politikalar1 olmasa da
gerektiginde dogal ¢evreyi korumak amaciyla harekete gecebilen uluslararasi
bir¢cok orgiit ve bu orgiitlerin olusturduklar1 uluslararas1 politikalar giindeme
gelmistir. 1972°de dogrudan gevre politikalar1 olusturmak ve uygulamak adina
UNEP (Birlesmis Milletler Cevre Programi) kurulmustur. Diinya genelinde
iilkeler, bir yandan cesitli cevre anlagmalari ile ¢gevre korumaya yonelik baglayici
diizenlemeleri, diger taraftan bu konudaki denetimi saglamak tizere olusturulan
kurumlar ile sanayi {iretimi sirasinda g¢evreye yayilan Kkirliligi azaltmayi
hedeflemektedir. Son olarak AB (Avrupa Birligi) tarafindan agiklanan Avrupa
Yesil Mutabakati (AYM), AB’nin yeni sanayi politikasinin ve ekonomik biiylime
stratejisinin cercevesini ¢izmektedir. AYM, karbon emisyonunu azaltmay1 ve
ekonominin yesil doniisiimiinii saglamay1 amaglamaktadir. Buna gore, kisi basi
toplam sera gazi emisyonu 2021 yilinda 6,7 ton CO2 esdegeri (Www.tuik.gov.tr)

! Dr. Ogr. Uyesi, Mugla Sitki Kogman Universitesi, Iktisadi ve Idari Bilimler Fakiiltesi, Uluslararas: Ticaret ve
Finansman Boliimii, gonca@mu.edu.tr, Orcid: 0000-0003-3623-8873.

2 Dr. Ogr. Uyesi, Mugla Sitk1 Kogman Universitesi, Fethiye Isletme Fakiiltesi, Ekonomi ve Finans Boliimii,
aynury@mu.edu.tr, Orcid: 0000-0003-4292-6875.
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olarak hesaplanan Tirkiye, AYM cergevesinde gelistirilen Simirda Karbon
Diizenleme (SKD) mekanizmasinin, AB ile gergeklestirilen ticarette bir ticaret
engeline doniismesini Onlemek icin Yesil Mutabakata uyum saglamaya
calismaktadir. Bu nedenle Tiirkiye, 2015 Paris Iklim Anlagmasi’ni 2021 yilinda
onaylayarak, karbon emisyonunu azaltma taahhiidiine girmistir.

Cevreye duyarli, ¢evre dostu iiretimin gerceklestirilmesinin zorunlu hale
geldigi giiniimiizde diger diinya iilkeleri gibi Tiirkiye de bu konuda 1970’li
yillardan itibaren duyarli davranmaktadir. Tiirkiye, 1970°1i yillardan giiniimiize
kadar gerek ¢esitli uluslararasi ve bolgesel anlagsmalara taraf olarak gerekse ulusal
kanun ve yonetmelikler seklindeki yasal diizenlemelerle ¢evre korumaya yonelik
ylikiimliiliik altina girmistir. Bu konuda Tiirkiye’de, 2872 Sayili Cevre Temizlik
Vergisi ve Geri Kazanim Katilim Pay1 (GEKAP) diizenlemesi gibi dogrudan
cevre vergilerinin yani sira, Ozel Tiiketim Vergisi (OTV), Motorlu Tasitlar
Vergisi (MTV) ve Katma Deger Vergisi (KDV) gibi dolayli ¢evre vergilerinden
yararlanilmaktadir. Diger taraftan Tirkiye’de, c¢evre dostu iretimin
gerceklestirilmesi faaliyetinde bulunan isletmeler icin cevresel tesviklere de
basvurulmaktadir. Ayrica Tiirkiye’nin, 2021 yilinda Ticaret Bakanlig: tarafindan
hazirlanan Eylem Plan1 ve bes yillik kalkinma planlarinda da, sanayinin yesil
doniisiimiiniin saglanmasiyla ilgili hedefler belirlemesi ve bu hedeflere ulagmaya
calismasi da, bu konudaki ¢abasini ortaya koymaktadir.

Bu calismada, Tiirkiye’nin {iretiminde 6nemli bir yeri olan imalat sanayi alt
sektorlerinde ortaya ¢ikan kirlilik diizeyleri belirlenerek, kirli ve temiz teknolojili
imalat sanayi sektorlerinin tiretim diizeyleri ve ihracat performanslarinin yesil
ekonomi politikalarindan nasil etkilendigi ortaya konulmaya calisilmaktadir.
Kirlilik diizeylerine gore dort gruba ayrilan (Yiiksek Diizeyde Kirli, Diisiik
Diizeyde Kirli, Diisiik Diizeyde Temiz ve Yiiksek Diizeyde Temiz) sektorlerin
teknoloji diizeyleri de dikkate alinarak, 2003-2021 doneminde iiretim siirecinde
ortaya c¢ikardigi atik miktarlar ile yarattiklar1 katma deger diizeyleri ve ihracat
performanslar1 degerlendirilmektedir.

1. TARIHSEL SURECTE YESIL SANAYi POLITIKASI

Sanayi politikasi, sanayi sektoriinde faaliyette bulunan firmalarin lretim
siireglerinin  dontistiiriilmesi, 1iyilestirilmesi, tretilen mallarin kalitesinin
yiikseltilmesi, {irlin ¢esitliliginin ve iiretim miktarin artirilmasi gibi amaglar
igeren politikalar biitiinlidiir. Sanayi politikasin1 1700’10 yillara kadar gotiiren
orneklere rastlansa da, sanayi politikasinin II. Diinya Savasi’ndan sonra dnem
kazandigi kabul edilmektedir (Erdogdu, 2016). Il. Diinya Savasi’nin neden
oldugu ekonomik ¢okiintii sonucunda ekonomilerin hizla toparlanmasini
saglamak amaciyla iretim artiglarina 6nem verilmis ve korumaci sanayi

112



politikalarina yonelmeye yol agmistir. Ancak, {liretim artiglarina énem verilen bu
donemde iiretimle birlikte gevresel kaynaklarin daha fazla kullanilmasi gevrenin
tahribatina neden olmustur. Boylece toplumlar, sanayilesmenin siirdiiriilebilir
kalkinma yoluyla gergeklestirilmesi gerektiginin farkina varmistir. Ekonomik,
sosyal ve cevresel siirdiiriilebilirlikte biitiinliigiin saglanmasi, siirdiiriilebilir
kalkinmanin gergeklesebilmesi acisindan Onemlidir. Bu nedenle c¢evreyi
koruyacak sekilde kalkinma politikalarinin  belirlenerek  uygulanmasi
gerekmektedir.

Ekonomik faaliyetlere bagl olarak yasanan ¢evre sorunlar ilk olarak 1972
yilinda gerceklestirilen Birlesmis Milletler Cevre Konferansi’nda giindeme
gelmistir (Yalgin, 2016: 752). 1972 yilinda Roma Kuliibii tarafindan hazirlanan
“Biiylimenin Sinirlar1” isimli raporda, kalkinma politikalarinda dogal ¢evrenin
dikkate alinmasi  gerektigi, aksi takdirde ekonomik  biiylimenin
siirdiiriilebilirliginin tehlikeye girecegi belirtilmistir. Boylece, “siirdiiriilebilir
kalkinma” kavrami, ilk kez 1980 yilinda Birlesmis Milletler Cevre Programi
(UNEP) tarafindan hazirlanan “Diinya Koruma Stratejisi” raporunda ele
alimmugstir (Sarigoban ve Yildirimei, 2017: 10; Bozlogan, 2005: 1018) ve 1987
yilinda Birlesmis Milletler Cevre ve Kalkinma Komisyonu tarafindan hazirlanan
Brundlant Raporu ile tanimi genisletilmistir. Buna gore siirdiiriilebilir kalkinma,
“gelecek kusaklarin kendi ihtiyaglarin1 karsilayabilme olanagindan 06diin
vermeden bugiiniin ihtiyaglarini1 karsilayabilen kalkinma” olarak tanimlanmistir
(Birlesmis Milletler Diinya Cevre ve Gelisme Komisyonu, 1991: 51).
Siirdiiriilebilir kalkinma, ge¢misten gelenin devamu niteliginde bir goriiniimden
cok gelecekte nasil yasamak istedigimiz sorusunun bugiinden temellerinin
atilabilmesi yaraticiligini ifade etmektedir (Wagner ve Andreas, 2012: 58). Diger
taraftan siirdiiriilebilir kalkinma artan gida, reel gelir, egitim hizmetleri, saglik
hizmetleri ve su temini gibi maddi yasam standartlarinin yiikseltilmesiyle
dogrudan iliski i¢indedir (Barbier, 1987: 103). Bu durumda siirdiiriilebilirlik
diisiincesi hem ¢evreyi hem de insan refahini temel amag olarak ele almaktadir
(Portvin ve Rickards, 2015).

1992 yilinda Rio Konferansi ile birlikte siirdiiriilebilir kalkinma kavraminin
kapsami1 genisletilmis ve Giindem 21 adi verilen ¢evre sorunlarina yonelik bir
eylem plan1 hazirlanarak onaylanmigtir. Eylem plani, yasam kalitesinin
arttirllmasi ve ekosistemlerin korunmasi igin kiiresel is birligi i¢inde hareket
edilmesi gerekliligini vurgulamaktadir. Giindem 21 konusundaki gelismeler ve
hedefler ~ 2002’de  Johannesburg’da  yapilan  Liderler  Zirvesinde
degerlendirilmistir. Ancak, 1992 Rio Zirvesi ve bu zirveden yirmi yil sonra
gergeklestirilen Rio+20 Zirvesi arasindaki zaman diliminde, ¢evresel tahribat ve
yol ag¢tig1 sorunlar artarak devam etmistir. Kiiresel iklim degisikligi, kimyasal
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yonetimindeki basarisizliklar, su kullaniminin siirdiiriillemez hale gelmesi,
tarimsal iiretimde yasanan sorunlar, sagliksiz sehirler, biyolojik c¢esitlilik
kaybinda yasanan artislar, hastaliklar, ormansizlasma, ¢6llesme ve okyanuslarin
tilkenmesi gibi birgok cevresel sorunla miicadele edilmesi gerekmektedir. Bu
miicadelede yerel, ulusal ve kiiresel Olgekte stratejiler dnem kazanmaktadir
(Barlas, 2013: 238-239; Sustainable Development Solutions Network, 2012: 4).

Birlesmis Milletler (BM) tarafindan 2012°de yaymlanan Kiiresel
Stirdiiriilebilirlik Raporu, siirdiiriilebilir kalkinma konusunda diinyada genel
olarak birtakim ilerlemelerin s6z konusu oldugunu ancak, bu yola tam olarak
girilemedigini ortaya koymustur (UN, 2012: 14). 2008 yilinda yasanan kiiresel
kriz nedeniyle Euro Alan1 2009 yilinda %4,1 oraninda kii¢iilmiis ve tarihindeki
en biiyiik daralmayi yasamistir. Krizin etkilerini azaltmay1 amaglayan Avrupa
2020 Stratejisi, hedefleri arasinda sera gazi emisyonunun azaltilmasi ile
yenilenebilir enerji kaynaklarinin ve enerji verimliliginin arttirilmasia da yer
vererek, siirdiiriilebilir kalkinma konusuna verdigi dnemi gostermistir.

Uluslararas1 ¢evre bilincinin olusturulmasi, BM ve AB gibi uluslararasi
Orgiitler tarafindan hazirlanan gesitli raporlar ve sézlesmelerle giindemde olmaya
devam etmektedir. Son olarak AB tarafindan 11 Aralik 2019°da agiklanan AYM
ile gevre sorunlariyla miicadele bir adim ileri tasinarak aciliyeti tiim diinyaya
duyurulmustur. AYM’nin 6ncelikli hedefi, Avrupa kitasinin 2050 yilina kadar
karbondan tamamen armmasini saglamak olarak aciklanmistir. Biinyesinde
birgok eylem plani ve stratejik adimlar barindiran AYM, ¢ok kapsamli bir ¢evre
hareketi olarak da degerlendirilebilmektedir.

1.1. Tiirkiye’de Yesil Sanayi Politikasinin Tarihcesi

Tiirkiye’de 1970’li yillarda baslayan ¢evre konusuna olan ilgi, 1978 yilinda
Bagbakanlik Cevre Miistesarligi’nin  kurulmasiyla devlet politikasina
doniigmiistiir. 1982 Anayasast’nin kabul edilmesiyle birlikte de, ¢evre korumast
kavramu ilk defa anayasaya girmistir. Ancak, 1982 Anayasasi gevre saglhigi ve
dengesine odaklanarak, ideal gevrenin nasil olmasi gerektigi ile ilgili herhangi bir
diizenlemeye yer vermedigi icin siirdiiriilebilir kalkinmay1 agikca ifade
edememistir. 1983 yilinda 2872 sayili Cevre Kanunu yiriirlige girmis ve bu
kanuna dayali olarak ¢esitli yonetmelikler yaymlanmistir. Bunlardan bazilari;
Hava Kalitesi Kontrolli, Giiriilti Kontrolii, Su Kalitesi Kontrolii, Kat1 Atik
Kontrolii, Cevresel Etki Degerlendirme, Tibbi Atik Kontroli, Toksik Kimyasal
Uriinler ve Maddelerin Kontrolii Zararli Atik Kontrolii Yonetmeligi’dir. Ayrica,
Tiirkiye ¢esitli bolgesel ve uluslararasi hukuki diizenlemelere imza atarak da,
cevre koruma konusunda yiikiimliilik altina girmistir. Tiirkiye’nin taraf oldugu
uluslararast sozlesmeler arasinda, ozon tabakasini incelten maddelerle ilgili
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Montreal Protokolii; tehlikeli atiklarin sinir Otesi tagimimiyla ilgili Basel
Sozlesmesi; nesli tehlikede olan yaban hayvan ve bitki tiirlerinin uluslararasi
ticaretine iliskin CITES sozlesmesi bulunmaktadir. Tiirkiye, 1997 yilinda
imzalanan ve atmosferdeki sera gazi yogunlugunun azaltilmasinmi amaglayan
Kyoto Protokolii'ne ise, 2009 yilinda taraf olmustur. Tiirkiye’nin imzaladigi
bolgesel hukuki diizenlemelere ise, Akdeniz’in kirlilige karsi korunmasini iceren
Barselona Sozlesmesi ve Avrupa Yaban Hayatimi ve Yasama Ortamlarini
Koruma So6zlesmesi 6rnek olarak gosterilebilir.

Hiikiimetlerin ¢evre kirliligine miidahaleleri dolayli ve dolaysiz bir nitelik
tagtyabilmektedir (Ercan, 2015: 211). Tiirkiye’nin dogrudan cevre kirliligine
miidahale amaciyla uyguladigi ilk vergi, 1993 yilinda yiiriirliige giren Cevre
Temizlik Vergisidir. Tiirkiye’de dogrudan g¢evre kirliligine miidahale amaciyla
uygulanan bir diger arag, 31 Aralik 2019 tarihinde yiiriirliige giren GEKAP
O0denmesine iliskin diizenlemedir. Bu diizenleme, 2872 sayili Cevre Kanunu'nun
Ek-1 listesinde yer alan iiriinlerin® yurt i¢inde piyasaya arz edilmesi ve/veya ithal
edilmesiyle olusan 6deme yiikiimliiliigii anlamina gelmektedir. Ornegin; plastik
poset kullaniminin azaltilmasiyla ilgili diizenlemeler GEKAP kapsamina
girmektedir. Poset vergisi ilk olarak 1992 yilinda Danimarka tarafindan, ardindan
2002 yilinda irlanda tarafindan uygulanmustir. irlanda’da market miisterilerine
ticretsiz olarak verilen plastik posetlerin 2002 yilindan itibaren {icretle satilmaya
baglanmasi, plastik poset kullanimini %90 oraninda azalmistir. Poset vergisi
nedeniyle yeniden kullanilabilir ¢anta satislar1 artmis ve 50 milyon Euro tasarruf
edilmistir (Akullian vd, 2006: 6). Tiirkiye ise Plastik Poset Vergisi uygulamasina
2019 yilindan itibaren gegmistir.

Tiirkiye’de ¢evre kirliligine miidahalede uygulanan dolayl araglardan ilki,
2002 yilinda yiiriirliige giren OTV’dir. OTV, AB uyum cergevesinde yiiriirliige
girmistir. Vergi, kanunda sayilan liiks tiikketim mallar ile birlikte insan ve ¢evre
sagligia zarar veren mallarin imalatin1 ve ithalatin1 kapsamaktadir (Ertekin ve
Dam, 2020: 81). OTV tiitiin ve tiitiin mamulleri, alkollii igecekler gibi saghga
zararli maddeler ile petrol ve petrol {irlinleri gibi ¢evre kirliligine yol agan mallara
uygulanarak, fiyatlarin artmasim saglamaktadir. Boylece, tiiketiminin
kisilmasina ve negatif digsalliklarin igsellestirilmesine dolayli olarak katkida
bulunmaktadir (Uzel, 2017: 137). Tirkiye’de ¢evre kirliligine miidahalede
uygulanan bir diger dolayl arag, 1957 yilinda yiiriirliige giren MTV’dir. Motorlu
tasitlar, gevreye yaydiklar1 emisyona bagli olarak hava kirliligine yol agtiklar

3 Plastik poset, akiimiilatorler, piller, lastikler, madeni yaglar, bitkisel yaglar, ilaglar, elektrikli ve elektronik
esyalar, plastik ambalajlar, metal ambalajlar, kompozit ambalajlar, karton ambalajlar, cam ambalajlar, ahsap
ambalajlar, igecek ambalajlari.
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icin motorlu tagitlarin kullanimini kisitlamaya yonelik uygulanan vergiler, ¢evre
vergileri arasinda degerlendirilmektedir. Ayrica, 1985 yilinda yiiriirlige giren ve
giiniimiize kadar ¢ikarilan gesitli kanunlarla birgok maddesi degistirilen KDV de
cevre kirliligine miidahalede dolayli araglar arasinda gosterilebilmektedir
(Ertekin ve Dam, 2020: 74). Ozellikle, karbon emisyonu ve hava kirliligine sebep
olan akaryakit fdriinleri tizerinden aliabilen KDV bu kapsamda
degerlendirilebilir.

Cevre kirliligini azaltmak amaciyla sadece cevre vergileri kullanilmamakta,
cevre dostu uygulamalarm tegvik tedbirlerinden yararlandirilmasina da
basvurulmaktadir. Tiirkiye’de cevresel tesvikler, Cevre Kanunu’nun 29. maddesi
ile diizenlenmis ve kirlilikle miicadeleye yonelik faaliyetler tesvik kapsaminda
degerlendirilmistir. 2006 yilinda Cevre Kanunu’na ek fikra ile getirilen
diizenleme kapsaminda aritma tesisi kuran kuruluslara, tesislerde kullandiklari
elektrik enerjisi tarifesini, sanayi tesislerinde kullanilan enerji tarifesinin %
50’sine kadar ucuza kullanma olanagi verilmistir. Ayrica, ileri aritma teknikleri
ile aritilmig atik suyu yeniden kullanan isletmelere, yeniden kullanim oranina
gore, bu oran1 %100’e kadar artirmaya Cumhurbagskani1 yetkili kilinmistir. Aym
madde, 2018 yilindaki ek diizenleme ile sifir atik yonetim sistemini kuran ve
uygulayan belediyelerin, il 6zel idarelerinin, kurum, kurulus ve isletmelerin
Bakanlik tarafindan tesvik uygulamasindan yararlandirilacagi hiikkmiinii kabul
etmistir (Cevre Kanunu, m. 29).

1.2. Tiirkiye’nin Bes Yillik Kalkinma Planlarinda Cevre Koruma

Tiirkiye, ¢evrenin korunmasi ve yesil ekonomiye doniisiimle ilgili hedeflerine
bes yillik kalkinma planlarinda da yer vermektedir.1996-2000 arasi yillari
kapsayan yedinci bes yillik kalkinma plani, Tiirkiye’nin yesil ekonomiye yonelik
uygulamalar1 agisindan énem tagimaktadir. Yedinci bes yillik kalkinma plant,
stirdiiriilebilir kalkinma yaklagimina odaklanarak, ¢evre politikalarinin tiim
ekonomik ve sosyal politikalarla entegrasyonuna vurgu yapmaktadir. Diger
taraftan yedinci bes yillik kalkinma planinda, Cevre Kanunu'nun ve ¢evre koruma
konusunda yayinlanan yonetmeliklerin uygulanmasida birden fazla kurulusun
yetkili olmasinin, ilgili kurum ve kuruluslar arasinda koordinasyon eksikligine
yol actigr belirtilmektedir. Ayrica, c¢evre yonetiminde ¢ok sayida hukuki
diizenlemenin varligmin da karmasa yarattifina dikkat g¢ekilmektedir. Bu
nedenle, Oncelikle cevre alanindaki uyumsuzluklarin ortadan kaldirilmasi
onerilmektedir (SSB, Yedinci Bes Yillik Kalkinma Plani, 1995: 18).

2001-2005 yillart arasindaki donemi igine alan sekizinci bes yillik kalkinma
plan1 gercevesinde, Yesilirmak Havza Gelisim Projesi ilizerinde durulmus,
Yesilirmak Havzasi'nda dogal dengeyi tahrip etmeden, dogal kaynaklarin
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stirdiiriilebilir kullanimi tesvik edilerek sera gazi emisyonlarmin azaltilmasi
hedeflenmistir (SSB, Sekizinci Bes Yillik Kalkinma Plani, 2000: 53-152).
Yedinci bes yillik kalkinma planinda vurgulanan kurum ve kuruluslar arasindaki
koordinasyon eksikliginin giderilemedigi ve bu sorunun devam ettigi, 2007-2013
arast yillar1 kapsayan dokuzuncu bes yillik kalkinma planinda bir kez daha
vurgulanmistir.  Sanayide uygulanan c¢evre dostu tekniklerle hammadde
kullanimindaki etkinlik artirilarak daha verimli iiretimin ortaya ¢ikarilabilecegi
iizerinde durulmustur (SSB, Dokuzuncu Bes Yillik Kalkinma Plani, 2006: 12-
74).

2014-2018 yillar1 arasindaki donemi igine alan onuncu bes yillik kalkinma
planinda siirdiiriilebilir kalkinma hedeflerine ulasabilmek i¢in yeni bir model
tizerinde durulmustur. “Yesil Biiylime” olarak isimlendirilen bu biiylime modeli,
onuncu bes yillik kalkinma planinda 6nem kazanmigtir. Yesil biiylime modeli
ile, tretim sektorlerinde temiz iiretimin gergeklestirilmesiyle hem ¢evrenin
korunmasi hem de rekabetciligin artirilmasinin miimkiin oldugu belirtilmistir.
Imalat sanayiinde yesil iiretim kapasitesinin artirilmasi, sektorler arasi
entegrasyonun gelistirilmesi ve yurt i¢i katma degerin artirilmasiyla istikrarli
yiiksek biiyiimenin saglanmasi hedeflenmistir (SSB, Onuncu Bes Yillik
Kalkinma Plani, 2013: 13-89). 2019-2023 yillar1 arasindaki dénemi kapsayan on
birinci kalkinma plani, gelismis ve gelismekte olan iilkelerin Paris Anlagmasi
kapsaminda, iklim degisikligi ile miicadelede bulunduklar1 taahhiitlerin yetersiz
kaldigim1 belirtmistir. Planda, Tirkiye’nin yesil biiylimeye Onem vermesi,
emisyon seviyesinin distiriilmesi, tarimda ve sanayide yeni teknolojilerin
kullanilmasi vurgulanmistir (SSB, On Birinci Bes Yillik Kalkinma Plani, 2019:
11-13).

2019 yilinda agiklanan ve on birinci bes yillik kalkinma planinin uygulandigi
doneme denk gelen, karbon emisyon oranlarini azaltmayi1 hedefleyen Avrupa
Yesil Mutabakati, Tiirkiye agisindan son derece onemlidir. Tiirkiye ve AB
arasindaki ikili ve uluslararasi anlasmalardan dogan haklarinin korunmasi ve
SKD mekanizmasinin AB ile ticaretimizde bir engele doniismemesi igin Tiirkiye,
Yesil Mutabakata uyum saglamaya caligmaktadir. Buna gore, kisi bas1 toplam
sera gazi emisyonu 2021 yilinda 6,7 ton CO2 esdegeri (www.tuik.gov.tr) olarak
hesaplanan Tiirkiye, 2015 Paris iklim Anlasmasi’m 2021 yilinda onaylamis ve
karbon emisyonunu azaltma taahhiidiine girmistir. Ayrica, Tiirkiye Ticaret
Bakanligi Eylem Plan1 (2021) kapsaminda, 9 kategori altinda 32 hedef ve 81
eylem belirlenmistir.

SKD mekanizmasina tabi olabilecek imalat sanayi sektorlerinde sera gazi

emisyonunu diisirmek i¢in atilmasi gereken adimlarin belirlenmesi
amaglanmaktadir. Sanayi iiretiminde karbon emisyonlarinin azaltilmasini igeren

117


http://www.tuik.gov.tr/

faaliyetlerin uluslararasi finansman kaynaklari ile desteklenmesi saglanacak ve
bu amagla diplomatik ve teknik ¢aligmalar yapilacaktir. Bu galigmalarin, Sanayi
ve Teknoloji Bakanligi’nin sorumlulugunda ve Disigleri Bakanligi, AB
Bagkanligi, Hazine ve Maliye Bakanligi’nin paydashiginda, 2027 yilimin IV.
ceyregine kadar tamamlanmas1 hedeflenmektedir.

Sanayinin yesil doniisiimiiniin saglanmasinda, Tirkiye Cevre Etiketi
Sisteminin yayginlastirilarak, AB Ddongiisel Ekonomi Eylem Planina uyum
faaliyetlerinin yiiriitiilmesi Cevre ve Sehircilik Bakanligi’nin sorumlulugunda
olup, bu hedefe Ticaret Bakanligi’nin paydashiginda, 2023 yilinin IV. geyregine
kadar ulasilmasi hedeflenmektedir. Ayrica, sanayinin yesil doniisiimiiniin
saglanmasinda ihtiya¢ duyulan finansman i¢in, Hazine ve Maliye Bakanlig1
tarafindan uluslararasi sermaye piyasalarinda islem gorecek “yesil tahvil” ihraci
kapsaminda, Siirdiiriilebilir Tahvil Cerceve Dokiimani hazirlanacaktir (Ticaret
Bakanligi Eylem Plani, 2021: 19-23). Mentese (2021: 108), yesil tahvilin
Tiirkiye’de ilk olarak 2016 yilinda, Tiirkiye Sinai Kalkinma Bankas1 tarafindan
ihrag edildigini belirtmis ve yesil tahvil ihracinin artirilmasi ve borsa islemlerine
konu olmasmin saglanmasinin 6nemini vurgulamistir. Buna gore, Ticaret
Bakanligr Eylem Plani hedefleri arasinda, sanayinin yesil doniisiimii i¢in yesil
tahvil ihracina yer verilmis olmasi da anlamlidir.

2. AVRUPA YESIL MUTABAKATI

2019 yilimin aralik aymda Avrupa Komisyonu, Avrupa Yesil Mutabakati
(AYM) iklim politikasin1 kamuoyu ile paylagmis ve oncelikli hedefinin net sifir
sera gazi emisyonuna ulagsmak oldugunu agiklamistir (Siddi, 2020). AB, AYM
ile sera gaz1 emisyonlarinin yarattigi ¢evresel tahribata odaklanmis ve sera gazi
emisyonlarmin 2030 yilina kadar 1990’lardaki diizeyine gore %50-55 oraninda
azaltilmasim1 ve 2050 yilina kadar da net sera gazi emisyonlarimin sifira
indirilerek, sanayisinin doniisiimiinii saglamay1r hedeflemistir (European
Comission, 2020).

AB tarafindan AYM’nin ¢evresel amacinin kiiresel oldugu vurgulanmis, bu
nedenle mutabakatin sadece Avrupa’yt degil ayn1 zamanda sinir Otesini de
kapsadigi belirtilmistir. Buna gore AB, sifir kirlilik hedefi dogrultusunda
sanayisinin doniisiimiinii ger¢eklestirmek icin belirledigi kriterlere, hem iye
iilkelerin hem de ticaret ortaklarinin uymasimi beklemektedir.

Mutabakat kapsaminda asagida siralanan sekiz 6ncelikli alan belirtilmis ve bu
alanlan kapsayacak sekilde doniistiiriicii politikalara 6nem verilmistir (Fetting,
2020: 5):

e AB’nin iklim hedeflerini yiikseltmek,

¢ Giivenli enerji saglamak,
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¢ Endiistrinin temiz ve dongiisel bir ekonomi i¢in harekete gecirilmesi,

o Insaat ve yenilemede enerji verimliligi ve kaynak verimliligine nem
vermek,

o Siirdiiriilebilir ve akilli hareketlilige gecisin hizlandirilmasi,

e “Tarladan sofraya” gida sisteminin sekillendirilmesi,

o FEkosistemleri ve biyogesitliligi korumak ve iyilestirmek,

o Sifir kirlilik hedefi.
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Sekil 1: Avrupa Yesil Mutabakati ve Oncelikli Alanlar
Kaynak: EU-ASEAN Strategic Partners. (2021). The European Green Deal.
https://euinasean.eu/eugreen-deal/

Sekil 1, AB’nin yesil mutabakat kapsaminda belirledigi 6ncelikli alanlari
gostermektedir. Oncelikli alanlar arasinda yer alan temiz enerji, enerji
giivenligini igermektedir. Enerji giivenligi ise enerji kaynaklarina kesintisiz ve
uygun fiyatli erisim anlamina gelmektedir. Bu nedenle yenilenebilir enerji
kaynaklarina dayali enerji sektoriiniin tesis edilmesi amaclanmaktadir (Haines ve
Scheelbeek, 2020). Diger taraftan, hidrojenin daha giivenli ve insan sagligina
daha az zararli olmasi nedeniyle, yogun karbon salmimina sahip sektdrlerin
yapisinin hidrojen gaziyla degistirilmesi, daha temiz bir enerji alan1 saglayacaktir
(Pollet, 2020).

Yesil mutabakatin oncelikli alanlarindan bir digeri ¢evre dostu binalarin
yapimidir. Insaat sektoriiniin enerji kullanimindaki paymnim %40 olmasi, karbon
noétr hedefini gergeklestirmek icgin ingaat sektoriiniin nemini ortaya koymaktadir.
Enerji tiikketiminde %40'lik bir paya sahip olan binalar, sera gazi emisyonlarinin
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%36'sindan sorumlu tutulmaktadir. Ingaat sektoriinden kaynaklanan karbon
salimimini diigirmek amaciyla AB, enerji standartlarini iyilestirmek igin ¢aba
gostermekte ve bu cabalar1 6l¢cek ekonomilerinden yararlanmak i¢in bir araya
getirecek bir "yenileme dalgas1" politikast olusturmaktadir (Espinoza-Zambrano,
Marmolejo-Duarte ve Garcia-Hooghuis, 2023:1). Buna gore AB, iklime
dayanikli ve enerji verimli binalarin insa edilmesine ve binalarin enerji
performansini ¢evreleyen kurallart uygulamaya odaklanmaktadir. Bu siiregte AB,
kirliligi azaltmak i¢in tiim binalarin yenileme oranini ii¢ katina ¢ikarmay1
hedeflemektedir.

Sekil 1’de goriilen, yesil mutabakatin 6ncelikli alanlarindan biri olan tarladan
sofraya stratejisi ile siirdiiriilebilir bir gida sistemi olugturmak hedeflenmektedir.
AB Komisyonu 2030 yilina kadar, organik tarim faaliyetleri ve organik su
driinleri yetistiriciliginde biiyilk oranli artis saglamayr hedeflemektedir
(European Comission, 2020a).

Cevre kirliligini ortadan kaldirmak, yesil mutabakatin énemli ¢iktilarindan
biridir. AB’nin 6ncelik verdigi bu alan, ¢cevre kirliliginin insan sagligina ve dogal
ekosisteme zarar vermeyecek diizeye indirilmesini amaglamaktadir. Bunun igin
hava kalitesinin iyilestirilmesi; denizlerdeki plastik ¢oplerin %50 oraninda,
gevredeki mikro plastiklerin %30 oraninda azaltilarak su kalitesinin
iyilestirilmesi; kimyasal pestisit kullaniminin %50 oraninda diisiiriilerek toprak
kalitesinin iyilestirilmesi; giiriiltiiden kronik olarak rahatsiz olan insan sayisinin
%30 oraninda diisiiriilmesi; belediye atiklarmin %50 oraninda azaltilmasi; atik
ithracatinin sinirlandirilarak AB'nin dis kirlilik ayak izinin diistiriilmesi; Akilli
Kentler ve Yasam Laboratuvarlarinin kurulmasinin saglanmasz; sifir kirlilik i¢in
Bilgi Merkezlerinin konsolide edilmesi gibi hedefler belirlenmistir (European
Commision, 2021a).

Siirdiiriilebilir hareketlilik hedefi ulasim sektoriinden kaynaklanan sera gazi
emisyonlarmi igermektedir. Ulasimdan kaynakli sera gazi salinimi, AB'nin
toplam sera gazi emisyonlarinin yaklasik %25'ini olusturmaktadir ve son yillarda
artis egilimine girmistir. Bu nedenle AB Komisyonu, 2050 yilina kadar
ulasimdan kaynakli sera gaz1 emisyonlarimda %90 oraninda bir diisiis
gergeklestirilmesini  vurgulamaktadir  (European ~ Commision, 2020b).
Siirdiiriilebilir hareketlilik hedefine ulagmak amaciyla AB Komisyonu, 2035
yilina kadar sifir emisyonlu arag filolar1 olugturmayi taahhiit etmistir (Pettifor ve
Mc Kibben: 2019). Bunun i¢in karayolu, denizyolu ve havayolu tasimaciliginda
stirdiiriilebilir ve alternatif yakitlarin kullanimim arttirmak amaglanmaktadir.

Yesil mutabakatin oncelikli alanlar1 arasinda yer alan biyogesitlilik kaybini
kitasal ve kiiresel Olgekte durdurmak igin AB tarafindan cesitli hedefler
belirlenmistir. Biyocesitlilik kapsaminda, kara ve deniz varliginin daha fazla
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korunmas1 artirilarak, tahribata ugramis olan ekosistemin restore edilmesi
hedeflenmektedir. AB bu strateji ile hem biyolojik cesitliligin korunmasinda hem
de siirdiiriilebilir bir gida zinciri olusturulmasinda uluslararasi arenada lider
olmay1 6ngérmektedir (European Commission, 2020c).

Sekil 1’de yer verilen yesil projelerin finanse edilmesi (stirdiiriilebilir finans),
yesil mutabakat icerisinde onemli bir role sahiptir. Sera gazi emisyonlarinin
disiiriilmesine yonelik politikalarin benimsenmesi i¢in fon kaynaklarinin
diizenlenmesi ve etki edecegi alanlara yonlendirilmesinin Onemi biiyiiktiir.
Kiiresel iklim degisikligi, finansal sistemin yonetimi agisindan birtakim zorluklar
icermektedir. Kiiresel iklim degisikliginin ortaya koydugu risklerin kontrol altina
almabilmesi ve karbon nétr hedefine ulasilabilmesi icin gereken doniisiim,
yiiksek oranda finansal kaynak gereksinimi doguracaktir. Siirdiiriilebilir finans
mekanizmasinin  diizgiin  isleyebilmesi i¢in fonlarin verimli alanlara
yonlendirilmesi ve bu alanlarda gergeklesecek eylem planlarmin basarili bir
sekilde yonetilmesi gerekmektedir. Standart hale getirilmis ve seffaflik 6zelligini
saglayan finansman araclari, piyasaya aktarilan finansal kaynaklarin verimli
kullanimi1 agisindan Onem tasimaktadir (Martinez, 2021). Yesil ekonomiye
gecmek yolunda hareket eden iilkelerde, bu gecisin yiikiinii hafifletmek ve adil
olarak dagitmak amaciyla, mutabakat kapsaminda adil geg¢is mekanizmasi
gelistirilmistir. Bu politika, yiliksek sera gazi emisyonlarina sahip olan sektorlerde
daha fazla iiretim yapan iilkelerin, sera gazi emisyonlarini azaltma maliyetlerinin
de yiiksek olacagindan hareketle, daha fazla mali yardim alacaklarini
icermektedir.

Yesil mutabakatin bir parcasi olarak gelistirilen AB Dongiisel Ekonomi
Eylem Plan1 (CEAP), iiriiniin tasarimindan siirdiiriilebilir tiikketimine kadar tiim
yasam dongiisli boyunca geri doniisiimiiniin saglanmasina énem vermektedir.
Bunu gerceklestirmek igin, geri donlisim {irlinlerinin  kullaniminin
yayginlagtirilmasi; piller, araglar, ambalajlama, plastikler, binalar, gida vs.
alanlarda malzeme israfinin azaltilmasi; atik olusumunun azaltilmasi; dongiisel
ekonominin gergeklestirilmesinde kiiresel bir model olarak bunun tiim diinyaya
yayilmasinda dncii rol istlenilmesi gibi amaglar1 icermektedir.

Sekil 2, karbon emisyon orani en yiiksek iilkeleri gostermektedir. Buna gore,
%29 oranla Cin, diinyadaki en yiiksek karbon emisyonuna sahiptir. Tiirkiye’nin
karbon emisyon oraninin ise %1 oldugu goriilmektedir.
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Sekil 2: Diinyadaki En Yiiksek Karbon Emisyonuna Sahip Ulkeler
Kaynak: CTC. (2023). Where Carbon Is Taxed (Overview) (carbontax.org).

Tablo 1, AB iiyesi iilkelerle birlikte, Avrupa kitasinin bir pargasi olmalarina
karsin AB iiyesi olmayan Izlanda, isvi¢re ve Norveg gibi iilkelerdeki sera gazi
emisyon degerlerini gostermektedir. Sera gazi emisyonlarinin disiiriilmesine
yonelik AB’nin kamuoyu ile paylastigi hedefleri arasinda, 2030 yilina kadar sera
gazi emisyon oranlarini, 1990’lardaki diizeyine gore %350-55 oraninda
azaltilmasi1 bulunmaktadir. Bu nedenle, iilkelere ait sera gazi emisyon
degerlerinin gosterildigi Tablo 1°deki verilerin 1990’11 yillarla baglatilmasi uygun
goriilmiistiir. Ancak, verilerin alindigi, Avrupa Istatistik Ofisi (Eurostat)
tarafindan, 1990 yilina ait sera gazi emisyon degeri 100 olarak kabul edildigi i¢in
tilkelerin sera gazi emisyon degerleri,1995 yilindan baglatilmig ve yayinlanan son
veri olan 2021 yilina kadar getirilmistir.

Tablo 1’e gore, sera gazi emisyon degerleri AB-27 i¢in 2010 yilindan itibaren
diisiis egiliminde iken 2021 yilinda bir Onceki yila gore artis gostermistir
(%66,2’den %70,3’e). AB-27 igin sera gazi emisyon degerlerindeki en diisiik
veri, 2020 yilina aittir.
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Tablo 1: Sera Gazi1 Emisyon Degerleri: 1995-2021 (%)
ULKELER 1995 | 2000 | 2010 | 2015 | 2016 | 2017 | 2018 | 2019 | 2020 | 2021

AB-27 915 | 89,8 | 834 | 76,4 | 766 | 787 | 769 | 73,8 | 66,2 | 70,3
Belcika 105,6 | 104,0 | 94,1 | 839 | 829 | 829 | 83,6 | 83,0 | 757 | 789
Bulgaristan 67,9 | 48,7 | 57,7 | 64,0 | 588 | 61,3 | 559 | 54,4 | 46,8 | 544
Cekya 782 | 745 | 700 | 63,9 | 652 | 665 | 685 | 69,1 | 650 | 66,3
Danimarka 108,4 | 99,2 | 86,8 | 66,3 | 70,4 | 676 | 69,9 | 64,2 | 585 | 59,3
Almanya 856 | 816 | 734 | 701 | 70,2 | 693 | 669 | 62,9 | 57,6 | 60,2
Estonya 45,7 | 350 | 429 | 473 | 534 | 58,2 | 61,3 | 43,3 | 38,1 | 426
irlanda 108,3 | 125,7 | 1154 |112,4 | 114,2 | 117,8 | 116,9 | 113,4 | 107,3 | 112,8
Yunanistan 104,8 | 121,5 (1136 908 | 87,6 | 916 | 88,1 | 813 | 68,5 | 715
ispanya 115,0 | 135,2 | 125,0|117,5 | 113,4 | 118,7 | 116,5 | 109,7 | 90,7 | 97,7
Fransa 98,4 | 101,7 | 90,8 | 82,0 | 835 | 859 | 82,7 | 81,4 | 714 | 765
Hirvatistan 56,3 | 74,7 | 84,2 | 752 | 76,1 | 829 | 76,7 | 76,7 | 718 | 73,9
italya 99,1 | 1046 | 939 | 788 | 7185 | 814 | 76,7 | 752 | 682 | 757
GKRY* 123,8 | 146,0 | 162,6 | 142,6 | 153,5 | 156,5 | 154,9 | 155,9 | 138,4 | 145,7
Letonya -154 | -114 | 734 | 810 | 68,2 | 58,4 | 80,2 | 67,2 | 82,6 | 96,2
Litvanya 417 | 23,4 | 244 | 289 | 310 | 32,7 | 344 | 342 | 318 | 333

Liiksemburg | 77,1 | 76,1 |101,0| 86,3 | 849 | 885 | 92,7 | 928 | 779 | 812
Macaristan 780 | 814 | 678 | 619 | 63,7 | 656 | 663 | 654 | 610 | 623

Malta 107,2 | 109,1 |116,0| 88,3 | 79,5 | 87,3 | 89,2 | 94,7 | 82,2 | 84,6
Hollanda 105,2 | 100,9 | 985 | 90,5 | 90,8 | 89,3 | 87,2 | 84,6 | 752 | 76,8
Avusturya 90,9 | 100,55 | 98,9 |110,0 | 111,0 | 119,8 | 127,5 | 125,6 | 103,0 | 100,9
Polonya 96,2 | 80,7 | 842 | 798 | 80,7 | 838 | 841 | 832 | 79,3 | 855
Portekiz 89,3 | 121,0 | 96,4 | 99,2 | 104,0 | 142,0 | 100,5 | 94,0 | 80,6 | 77,0
Romanya 69,0 | 479 | 392 | 294 | 27,7 | 300 | 312 | 29,7 | 26,9 | 29,0
Slovenya 954 | 875 | 87,9 |123,1|130,1|130,7 | 130,3 | 96,4 | 89,0 | 90,1
Slovakya 679 | 615 | 63,1 | 54,7 | 553 | 57,2 | 585 | 53,7 | 458 | 52,2
Finlandiya 103,2 | 100,9 | 110,3 | 86,8 | 100,0 | 99,4 | 121,8 | 104,7 | 85,2 | 105,8
isvec 1213 | 834 | 61,2 | 353 | 40,8 | 625 | 72,3 | 56,7 | 22,1 | 26,8
izlanda 99,0 | 1049 |110,1|110,7 | 111,9 | 113,9 | 115,3 | 111,7 | 105,12 | 107,1
Norveg 89,2 | 885 | 77,6 |102,0| 99,8 | 100,2 | 985 | 89,5 | 733 | 811
isvigre 95,3 | 113,0 |100,5| 91,8 | 92,7 | 91,8 | 90,8 | 89,2 | 786 | 80,7

*Giiney Kibris Rum Yonetimi
Kaynak: Eurostat, 2023 (1990 y1l1 sera gazi emisyon degeri 100 olarak kabul edilmistir).

Hem AB’nin yerel endiistrisinde hem de ticaret ortaklarmin sanayi
iretiminde, sera  gaziemisyonlarimin  azaltilmast  amaciyla  karbon
fiyatlandirmaya yonelik iki farkli yontem gelistirilmistir. AB tarafindan
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gelistirilen bu yontemler, Emisyon Ticaret Sistemi (ETS) ve karbon vergileridir.
Bu iki yontemin diginda karbon fiyatlandirmasina yonelik uygulanabilecek yakit
vergileri ve fosil yakit siibvansiyonlarindan vazgegilmesi gibi daha dolayl
yontemler de bulunmaktadir.

Tiirkiye'nin heniiz bir karbon fiyatlandirma stratejisi bulunmamaktadir. Ancak
Tiirkiye, AB Emisyon Ticaret Sistemi ile uyumlu bir izleme, raporlama ve
dogrulama (MRV) sistemini gelistirmeye calismaktadir. Ticaret Bakanligi Eylem
Plani’na (2021) gore Tirkiye, SKD mekanizmasini dikkate alarak, ulusal bir
karbon fiyatlandirma mekanizmasi gelistirilmeye yonelik ¢alismalar yiiriitmeyi
hedeflemektedir. Ayrica, AB tarafindan uygulanacak muhtemel bir SKD
karsisinda isletmelerin maruz kalabilecegi ilave biirokratik ve mali engellerden
kaginabilmek i¢in, AB ile uyumlu belgelendirme ve raporlama caligmalarina
agirlik verilmesi 6nem tasimaktadir. Ulusal bir karbon fiyatlandirma
mekanizmasinin olusturulmasina ydnelik calismalarin, Cevre ve Sehircilik
Bakanligi’nmin sorumlulugunda ve Enerji ve Tabii Kaynaklar Bakanligi, Hazine
ve Maliye Bakanligi, Sanayi ve Teknoloji Bakanligi ile Tarim ve Orman
Bakanhigi’min paydasliginda, 2023 yilimin IV. ¢eyregine kadar tamamlanmasi
hedeflenmistir. Ilaveten, imalat sanayinin neden oldugu sera gazi emisyonlarini
izleyebilecek bir sistemin gelistirilmesi de iizerinde durulan konular arasinda
bulunmaktadir (Ticaret Bakanligi Eylem Plani, 2021: 13).

2.1. Avrupa Birligi Emisyon Ticaret Sistemi

Avrupa Birligi Emisyon Ticaret Sistemi (ETS), karbon emisyonlarini
dengeleme sistemine drnek olarak gosterilmektedir. 2005 yilinda baslatilan ETS,
AB’nin sera gazi emisyonlarini azaltma hedefini gerceklestirebilmesi igin iirettigi
politikalarin temel aracidir. Bu sistemde, ticareti yapilabilen karbon tahsisatlart
(izinleri, sertifikalar1) tiretilmekte ve iiretilen tahsisatlar, bunun i¢in olusturulmus
bir ticaret platformunda ticarete konu olmaktadir. Boylece ETS, Kkirletici
maddelerin ticarete konu edilmesi yoluyla, emisyonlarin azaltilmasi yoéniinde bir
tesvik saglamakta ve bu nedenle, piyasa temelli bir sistem olarak
tanimlanmaktadir (Ubay ve Bilgici, 2021: 53-54).

ETS kapsaminda yer alan endiistriler, sera gaz1 emisyon seviyesinde belirli bir
sinira sahiptir. Amag, sahip olunan bu sinirin altinda sera gazi salinimi
gerceklestirebilmektir. Ancak, bu basarilamadigi takdirde ek tahsisat satin
alinmasina izin verilmektedir. ETS tahsisatlarina yonelik yaratilan arz ve talep
tizerinden, sera gazi emisyonlart igin bir piyasa fiyati belirlenmektedir. Sera gazi
emisyonu igin bir iist sinirin belirlenmis olmasi, sera gazi salinimma neden
olanlarin, kendileri igin tahsis edilen simir iginde kalmalarini tesvik edecektir.
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Belirlenen bu iist sinir sayesinde endiistriler, emisyon salimimini disiirecek
sekilde faaliyette bulunmaya yonelecektir (World Bank, 2020).

Tablo 2: Emisyon Ticaret Sistemine Dahil Olan Ulkeler

.. Avrupa | , . Yeni . .
ULKELER Birligi Isvigre Zelanda Kazakistan | Kore | Almanya | Cin
UYG\zthA 2005 2008 2008 2013 2015 2021 2021

Kaynak: CTC, 2023, Where Carbon Is Taxed (Overview) (carbontax.org).

ETS, karbon tahsisatinin alinip satilabildigi piyasa temelli bir sistem olup
(ICAP, 2015), karbon emisyonunun {iist sinir1 merkezi bir otorite tarafindan
belirlenmektedir. Bu emisyon sinirina gore firmalara karbon tahsisatlari iicretsiz
olarak veya acik arttirma ile dagitilir. Ayrica, karbon salinimlarinin iist sinir1 her
yil agagi cekilerek karbon emisyonlarinin zamanla diisiiriilmesi hedeflenmektedir
(European Commission, 2020b).

Tablo 2’de karbon emisyon orammin diisliriilmesinde ETS’yi uygulayan
iilkelere yer verilmistir. Tablo 2’ye gore AB, birlik diizeyinde kendi ETS
sistemini uygulamay1 tercih etmektedir. Ancak, karbon emisyonlariin
diisiiriilmesinde hangi ydntemin uygulanacagi karari, iiye iilkeler arasinda
farklilasmaktadir.  Uye iilkelerin  tercihlerine gére karbon  vergisi
uygulayabildikleri de gortilmektedir.

2.2. Karbon Vergisi

Karbon vergileri, AB iiyesi iilkeler tarafindan 1990’11 yillarin basinda, kiiresel
1sinma ile miicadele kapsaminda giindeme getirilmistir. Karbon vergisi, fosil
yakitlarin yanmasi sonucu ortaya ¢ikan karbondioksit emisyon miktar1 tizerinden
alinan vergidir (Al-Abdullah, 1999: 5). Uretim faaliyeti sirasinda, fosil yakitlarin
yanmasi sonucunda ¢evreye verilen zarar nedeniyle, lreticilerin karbondioksit
emisyon miktar1 bagina vergiye tabi tutulmasini icermektedir. Boylece, fosil yakit
kullanicilarinin neden oldugu sera gazi emisyonlarindaki artisin yol agtig
digsalliklar fiyat mekanizmasi yoluyla igsellestirilmis olmaktadir. Bu nedenle
karbon vergileri, Pigouvian vergi* yaklasimina dayanmaktadir (Kovancilar,
2001: 12). Dolayisiyla karbon vergileri, ayn1 zamanda “kirleten 6der” prensibine
dayali bir uygulamadir (Organ ve Ciftgi, 2013: 87). Karbon vergisi nedeniyle
fosil yakitlarin daha yiiksek fiyatlardan {ireticilere sunuluyor olmasi, iiretim

4 Pigou’ya gére, negatif digsalliga neden olan faktdr veya malin tiiketim ya da kullaniminda, optimal kirlilik
diizeyini belirleyen marjinal ¢evresel zarara denk gelecek diizeyde, bir vergi uygulanmasi gereklidir (Pigou,
1952:223-225).
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maliyetlerindeki artisa bagli olarak talebi diisiirmekte ve boylece kaynak
kullaniminda verimliligin saglanmasi ve dogal ¢evrenin daha az zarar gérmesi
saglanmaktadir (Yerlikaya, 2003: 691). Karbon vergisi, emisyon miktar
azalisinin degil de karbon fiyatinin 6nceden belirlenmesine yoneliktir ve bu
yonilyle de ETS’den farklilagsmaktadir (WB, 2020).

Tablo 3’te kiiresel 1sinmayla miicadelede karbon vergisi uygulayan {ilkelere
yer verilmistir. Tablodaki verilere gore, ilk olarak AB iiyesi iilkeler tarafindan
1990’11 yillarin basindan itibaren uygulama alani bulan karbon vergileri zamanla
farkli iilkelerde de uygulanmaya baslanmistir. Tablo 3’e gore, 2000’1i yillarin
sonuna dogru AB iiyesi iilkelerin disinda $ili, Kolombiya, Arjantin ve
Singapur’un da karbon vergisi uygulamaya basladig1 goriilmektedir.

Tablo 3: Karbon Vergisi Uygulayan Ulkeler

ULKELER UYGULAMA YILI ULKELER UYGULAMA YILI
Finlandiya 1990 irlanda 2010
Polonya 1990 Ukrayna 2011
Norveg 1991 Japonya 2012
Isveg 1991 Fransa 2014
Danimarka 1992 Meksika 2014
Slovenya 1996 Ispanya 2014
Estonya 2000 Portekiz 2015
Letonya 2004 Sili 2017
Isvigre 2008 Kolombiya 2017
Lihtenstayn 2008 Arjantin 2018
Britanya Kolombiyast 2008 Singapur 2019
Izlanda 2010 Giiney Afrika 2019

Kaynak: CTC, 2023, Where Carbon Is Taxed (Overview) (carbontax.org).

Emisyon azaltmaya yonelik bir uygulama olarak AB tarafindan gelistirilen
son diizenleme, SKD mekanizmasidir. Avrupa yesil mutabakati kapsaminda
geligtirilen SKD mekanizmasi hem AB {iyesi iilkeler hem de AB’nin ticari
ortaklar1 a¢isindan karbon fiyatlandirmasini ve karbon orani yiiksek iiriinlerde ek
vergileri icermektedir.

2.3. Stmirda Karbon Diizenleme Mekanizmasi

AB, ticarete konu olan mallar i¢in diinyanin ilk karbon sinirlarini belirleyerek,
kiiresel 1sinma sorununun ¢oziimiinde yeni bir yol gelistirmistir. Buna gore,
ticarete konu olan mallarin iiretiminde salinan sera gazlarina dayali olarak
ithalatin vergilendirilmesini giindeme getirmistir (European Parliament, 2021°a).
Yesil mutabakatin 6nemli politika araglarindan biri olan SKD mekanizmasinin
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uygulanabilmesi i¢in karbon vergisinin gerek ithal tirlinlerde gerekse Avrupa’nin
yerli sanayi iiriinlerinde gegerli olmasi, ETS’ nin ithalata da uygulanmas1 gibi
politika dnerilerinde bulunulmaktadir.

Yesil mutabakatin ortaya koydugu yesil doniisiimiin gerceklestirilmesi ve sera
gazi1 emisyonlarinin azaltilmasi ¢abasi, Avrupa sanayisi tizerinde belli bir maliyet
olusturacaktir. Avrupa sanayinin maruz kalacagi bu maliyet artis1 karsisinda
rekabet giiciinii koruyabilmesi ve sera gazi emisyon oranlarinin yiiksek oldugu
sanayi Uiretiminin ¢gevre standartlarinin diisiik oldugu AB disindaki iilkelere dogru
yonelmesini engellemek i¢cin SKD mekanizmasi gelistirilmistir (T.C. Ticaret
Bakanligi, 2021). Taslak olarak yayinlanan SKD Yonetmeligi’nin, 1 Ocak
2023’te yiirlirliige girmesi hedeflenirken, Avrupa Parlamentosu, Avrupa Birligi
Konseyi ile gegici bir anlagsmaya vararak, rejimin gegis siirecini 1 Ekim 2023’e
ertelemistir.

Ticareti yapilan gorece daha yiiksek karbon igerigine sahip iirlinlerin vergi
oranlarinin, uluslararasi ticari anlagmalarla uyumlandirilmasi gerekmektedir
(Krenek, 2020). SKD mekanizmasi, AB {iyesi tilkelerin ticaret ortaklarindan
yapacagi ithalatta, ithal {irlinilin {iretimi sirasinda ¢evreye yayilan karbon emisyon
salinmminin yiiksek olmasi durumunda da devreye girmektedir. Dolayisiyla SKD,
bir yandan AB iiyesi lilkelerde karbon emisyonlarinin azaltilmasini igerirken,
diger taraftan karbon emisyon smirindan kaginmak amaciyla, Kirlilik yayan
iiretimin AB disina kaydirilmasi ve kirlilik yayarak iiretilen mallarin daha sonra
tekrar AB’ye ihra¢ edilmesini de engellemeyi amaglamakta, ayn1 zamanda
karbon vergileri yoluyla, AB’nin ticaret ortaklarindan da sera gazi emisyonlarinin
azaltilmasimi beklemektedir (Durant vd., 2021). Boylece AB, sinirda karbon
diizenleme mekanizmas1 sayesinde kiiresel 1sinmayla miicadeleye kiiresel bir
yaklagim getirmis olmaktadir.

AB, karbon vergisinin dncelikle karbon saliniminin yiiksek oldugu ve yiiksek
enerji bagimliligt olan sektorlere uygulanacagimi agiklamistir.  Avrupa
Komisyonu tarafindan agiklanan karbon kagagina maruz kalma olasilig1 yiiksek
sektorler arasinda; demir-celik, cam ve cam tirlinleri, maden komiirii, tekstil,
seramik esya, ¢imento, alliminyum, kimyasal maddeler, sentetik kaucuk, kagit
hamuru gibi tirtinlerle birlikte meyveler, sert kabuklular, seker, nisasta, tuz, siit,
peynir alt1 suyu, patates, domates gibi ¢esitli tarim tiriinleri bulunmaktadir.

3. LITERATUR INCELEMESI

Gilinlimiizde diinya, ¢cevre koruma ve ekonomik biiyiime arasinda hassas bir
dengeyi siirdiirme ¢abasi i¢indedir. Bu zorlu siiregte, yesil sanayi politikalar1 ve
dis ticaretin birbirleriyle nasil etkilesime girdigini kesfetmek vazgecilmez bir
unsurdur. Cevre dostu teknolojilerin yayginlasmasi, tilkeler arasindaki is birligini
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artirarak, siirdiiriilebilir bir gelecege olan yolculugu giiclendirmektedir. Bu
durum, gevre ve dig ticaret iligkisinin 6nemini daha da belirginlestirmekte ve
literatiirde, yesil teknolojilerin uluslararasi ticaret yoluyla nasil yayildigi, ¢evre
koruyucu politikalarin uluslararasi is birligine nasil katkida bulundugu ve bu
politikalarin dis ticareti nasil etkiledigi konusu siklikla tartisiimaktadir.
Calismalarda genellikle “Kirlilik Siginagi Hipotezi” sinanmakta iken, ¢evresel
politikalarin iilkelerin ihracat performanslarina baska bir ifadeyle uluslararasi
rekabet giiclerine olan etkilerinin arastirildigi goriilmektedir. Ayrica s6z konusu
iligkiyi ters agidan ele alarak, uluslararasi ticaretin ¢evre iizerinde ortaya gikardigi
etkileri de inceleyen bir¢ok ¢alisma mevcuttur.

Akbostanci vd. (2005) calismalarinda, Tirkiye imalat sanayinde segili
sektorlerdeki kirlilik diizeylerini belirlemis ve bu sektorleri Kirli ve temiz
sektorler seklinde siniflandirmistir. Kirli sektorlerin toplam iiretim, istihdam ve
dis ticaret igerisindeki paylar1 hesaplanarak, Tiirkiye’nin bir “kirlilik sigimag:”
olup olmadigi arastirilmistir. Sonucta, kirli sektorlerin {iretimdeki paylarinin
artmadigi ve ihracattaki paylarinin da 1980-1990 doneminde arttig1, fakat 2000'li
yillara dogru bir azalma egiliminde oldugu gozlemlenmistir. Ayrica, Tiirkiye’nin
bir kirlilik siginag1 haline geldigine yonelik dnemli bir kanit elde edilememistir.

Akbostanc1 vd. (2007), 1994-1997 doneminde Tiirkiye imalat sanayi
sektorlerinde Kirlilik sigmagi hipotezinin gecerliligini panel veri analizini
kullanarak test etmislerdir. Endiistrilerin kirliligi arttikca ihracatin arttigini
bulmuslar ve kirlilik sigmagi hipotezinin igin bazi kanitlara ulasmislardir.
Tahmin sonuglari, farkli endistrilerin kirlilik yogunlugunun Tiirk ihracatinda
belirleyici oldugunu gostermektedir. Tahmini modeller, analiz donemi igin
sektorlerin kirliligi arttikca Tiirk imalatinda ihrag mallarina olan talebin de
arttiginm1 gostermektedir. Bu nedenle, bu ¢alismanin sonuglarinin gelismekte olan
iilke perspektifinden kirlilik s1igmag1 hipotezinin ticaret iizerindeki etkisine dair
bazi kanitlar sagladigi sonucuna varilmstir.

Eskeland ve Harrison (2003) calismalarinda, ¢ok uluslu sirketlerin gelismekte
olan iilkelerin “kirlilik cenneti” haline gelip gelmediklerini arastirmislardir.
Gelismekte olan dort iilkedeki (Meksika, Venezuela, Fas ve Fildisi Sahili)
yabanci yatirirm modeli incelenmistir. Yabanci yatirnmeilarin yiiksek diizeyde
hava kirliligi olan sektérlerde yogunlastigina dair bazi kanitlar bulmalarina
ragmen, kanitlarin zayif oldugu da vurgulanmaktadir.

Dean (2002), ¢evrenin ticari serbestlesme {izerindeki etkisini incelemek i¢in
bir c¢aligma yiriitmiistiir. Bu c¢alismada yiiksek diizeyde kirlilik {ireten
endiistrilerin gelismekte olan iilkelere gd¢ ettigini iddia etmekte, dolayisiyla
Kirlilik siginaginin varligini bu iilkeler igin kabul etmektedir.
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Koksal ve Cetin (2021), ¢alismalarinda 1985-2017 doneminde Tiirkiye’de
kirlilik sigmagi hipotezinin dogrulandigini savunmaktadir. Tiirkiye’de gevresel
diizenlemelerin ¢ok siki olmamasindan dolay1 kirli sektorlerin daha cazip hale
geldigini ve dogrudan yabanci yatirimlar araciligiyla kirlilik yaratan sektorlerin
daha fazla ihracat yapma egiliminde oldugunu iddia etmistir.

Gokalp ve Yildirim (2004) calismasinda, Tiirkiye’nin bir kirlilik siginagi
haline gelmedigi sonucuna varmaktadir. 1989-2001 doneminde, Tiirkiye imalat
sanayinde kirli endiistrilerin {irtinlerine olan ihtiyacin daha ¢ok ithalat yoluyla
karsilandigi, bir anlamda kirliligin dis aleme transfer edildigi ve ozellikle
sehirlerdeki gevre kalitesinin gostergesi olan kiikiirtdioksit (SO2) emisyonunun
onemli dlcilide azaldig1 ve cevre kalitesinin artti§1 sonucuna ulagsmistir.

Jaffe (1995), cevresel diizenlemelerin segili Amerikan imalat sanayi
sektorlerinin rekabet¢iligi iizerine etkisini arastirdigi calismasinda, cevresel
uygulamalarin sektorlerin rekabet giicii iizerinde ortaya cikarmasi beklenilen
olumsuz etkinin ¢ok diisilk oldugu sonucuna varmaktadir. Ancak bu sonucun
kullanilan mevcut verilerin kisitliligi dolayisiyla ortaya ¢ikmakta oldugu da
vurgulanmaktadir.

Ouyang (2020), Cin’de uygulanan cevresel diizenlemelerin dis ticaret
Ozellikle de Cin’in ihracati tizerindeki etkisini analiz etmigtir. Cevresel
maliyetlerin, esas olarak ticarette karsilastirmali iistiinliigii ve ihrag mallarinin
yapisint etkileyerek, Cin'in ihracatini etkiledigine dikkati ¢ekmistir. Arastirma
sonuglari, ¢evresel maliyetlerin ihracat tizerindeki etkisinin esas olarak ticaret
avantajlar1 ve ihra¢ {irlin yapisi tlizerine yansidigini gostermistir. Cevre
diizenlemesi uygulamalarinin ¢evre kaynaklarmin belirli  bir kapsamda
korunmasi konusunda olumlu bir etkiye sahip oldugu, ancak asir1 ¢evresel
maliyetler veya cevresel diizenlemelerin, ihracatin iiretim maliyetini artiracagi
sonucuna ulagilmistir.

Ayrica, ¢ok sayida ¢alisma, ETS’nin firmalarin rekabet giicli iizerinde
olumsuz bir etkisinin olmadigin1 gostermistir (Demailly ve Quirion, 2008;
Joltreau ve Sommerfeld, 2016). ETS’ nin, yalnizca firmalarin emisyon azaltimini
tesvik etmekle kalmadigi, aym1 zamanda Avrupa'nin diisik karbonlu bir
ekonomiye doniismesine de yardimei oldugunu ifade etmislerdir.

Wang vd. (2022), ticarette karbon emisyonunu Onlemeye yonelik
uygulamalarin iiretimde toplam faktér verimliligi iizerinde nasil bir etki
yarattigini aragtirmigtir. 2008'den 2019'a kadar ele alinan 6rneklemde, karbon
emisyonuna yonelik uygulamalarin firmalarin toplam faktor verimliligini 6nemli
6l¢iide iyilestirdigini ortaya koymus ve bunun da Porter'in hipotezine (Porter ve
Van Der Linde, 1995) bir kanit oldugunu belirtmistir. Ayrica, karbon emisyonu
ticaret planinin etkisi 6zel sirketler i¢in daha belirgindir ve daha yiiksek kurumsal
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gelisime, daha diisiik ¢evre kalitesine ve ¢evre koruma konusunda daha fazla
kanun yaptirimina sahip olan illerdeki sirketler daha yiiksek toplam faktor
verimliligine sahip olma egilimindedir.

Bal vd. (2017), 2000-2013 yillar1 arasinda 33 OECD iilkesi i¢in karbon
emisyonlar1 ile uluslararasi ticaret arasindaki iliskiyi incelemislerdir. Ampirik
analiz sonucunda, ithalat degiskeni ile karbon salinimi arasindaki iliskinin pozitif
ve istatistiksel olarak anlamli oldugunu, ihracat ile karbon emisyonlar1 arasindaki
iliskinin ise negatif ve istatistiksel olarak anlamli oldugunu bulmuslardir. Ayrica
calismada ARDL yaklagimi® kullanilarak, Tiirkiye i¢in karbon emisyonlarinin ve
uluslararasi ticari iliskilerin uzun vadeli varliginin belirlenmesi amaglanmistir.
Bu amagla, Tiirkiye'nin karbon emisyonlari, ithalati, ihracati ve agir sanayi iiriin
cesitleri arasindaki iligki incelenmistir. Ampirik  sonuglar, protokol
yiikiimliiliiklerinin diisiik olmas1 ve ge¢ kabul edilmesi nedeniyle, Tiirkiye'nin
ticaret degiskenleri ve karbon emisyonlari arasindaki iligki hakkinda kesin bir sey
sOylenemeyecegini géstermistir.

Salam vd. (2015), karbondioksit emisyonunun Pakistan'daki ticari
serbestlesme iizerindeki etkisini incelemistir. Bu amagla, 1980-2010 yillart
arasinda CO; emisyonu ve ticarete agiklik arasindaki dinamik iliskiyi analiz
etmek icin Granger nedensellik testi uygulanmistir. Ampirik sonuglar, ticarete
aciklik ile karbondioksit emisyonu arasinda ¢ift yonlii bir nedensellik iligkisi
oldugunu gostermistir.

Yilmazer ve Karabiber’in (2022) ¢alismalarinin amaci, Tiirkiye’de ihracatin,
dogrudan yabanci yatirimlarin (DYY) ve gayri safi yurt i¢i hasilanin (GSYH)
cevre kirliligine olan etkisini test etmektir. Calismada ayrica 1995-2019
doneminde, Tiirkiye’de kirli sektorlerin ihracatindaki rekabet giictiniin diizeyini
incelemislerdir. Oncelikle bes kirli sektoriin (demir-gelik, kimyasallar, metalik
olmayan mineraller, demir dis1 metaller ve kagit sektoril) ihracatindaki rekabet
giicii Balassa’nin (1965) Agiklanmis Karsilastirmali Ustiinliik (AKU) Endeksi
kullanilarak hesaplanmis ve Tiirkiye’nin demir-¢elik, metalik olmayan mineraller
ve kagit sektoriinde karsilagtirmali Gistiinliigii oldugu tespit edilmistir.

Gamper-Rabindran ve Jha (2004), cevresel politikalarin Hindistan'in ticareti
iizerindeki etkisini incelemislerdir. Liberallesme sonrasi kirliligin daha yogun
oldugu sektorlerde, daha az kirletici olan sektorlere gore, ihracatin ve dogrudan
yabanci yatirimlarin arttigi sonucuna varmiglardir. Cinar vd. (2012), calismasinda
secilmis gelismis ve gelismekte olan iilke Grnekleri lizerine yaptigi panel es

5 ARDL Smnir Testi veya gecikmesi dagitilmis otoregresif sinir testi, Mohammad Hashem Pesaran ve Yongcheol
Shin tarafindan 2001 yilinda gelistirilmistir. Seviyelerinde duragan olmayan en az iki serinin duragan bir
bilesimi oldugunu ifade eden esbiitiinlesme kavramini test etmek amaciyla kullanilan modeldir yani uzun ve
kisa donem nedensellik iliskilerini arastirmada kullanilan bir testtir.

130



biitiinlesme analizi sonucunda, gelismekte olan iilkelerde, kirlilik yaratan
sektorlerin ihracattaki pay1 arttikga CO» saliminin arttigini bulmuslardir.

Bu oOrnekler, yesil sanayi politikalarinin dis ticaret {izerindeki etkilerini
aragtiran c¢aligmalarin  ¢esitliligini  gdstermektedir. Bu tiir ¢aligmalar,
stirdiiriilebilir kalkinma ve ¢evre koruma amaciyla hiikiimetlere 6nemli bilgiler
sunmaktadir. Yesil sanayi politikalari, ¢evre dostu teknolojiler ve ¢evre koruyucu
endiistriler, dig ticaretin Oonemli bir pargasi haline gelmekte ve c¢evresel
diizenlemelerle birlikte hareket eden kiiresel is birligini ve rekabetci giiclinii
artirmaya yonelik uygulamalara agirlik verilmesi gerektiginin altini ¢izmektedir.

4. TURKIYE IMALAT SANAYI SEKTORLERINDE YESIL SANAYIi
POLITIKALARININ ETKILERI

Tiirkiye'de yesil sanayi politikalarinin uygulama sekli ve kapsami her donem
degisiklik gostermekle birlikte, giiniimiiz ekonomisinde uygulamaya konulan
politikalarla 6nemi ¢ok daha fazla artmaktadir. Bu siirecte Tiirkiye’de, tilkenin
cevre sorunlari, ekonomik Oncelikler ve uluslararasi taahhiitler gibi faktorler,
yesil sanayi politikalarinin sekillenmesinde etkili olmustur. Tiirkiye, ¢evresel
stirdiiriilebilirligi artirmak ve yesil sanayi politikalarini giiclendirmek i¢in gesitli
donemlerde politika ve diizenlemeler gelistirmeye devam etmektedir.

Calismada, Tiirkiye imalat sanayinde bu ¢evresel diizenlemelerin gevre
kirliligini azaltmada ne derece etkisinin oldugu ve iilkenin dis ticareti izerindeki
etkilerinin incelenebilmesi igin Oncelikle sektorlerin  kirlilik  diizeyleri
belirlenmeye calisilmistir. Bu amagla alt sektorlere iliskin toplam atik miktari
verileri kullanilmaktadir. Ozellikle gelismis iilkelerde daha yogun uygulanmakla
birlikte, imalat sanayinde yesil sanayi politikalarinin uygulanmasiyla birlikte
Tiirkiye gibi gelismekte olan iilkelerde de iiretim sonucunda olugan atik
miktarlar1 ve bu kapsamda alinan 6nlemler olduk¢a 6nem arz etmektedir. Diinya
capinda uygulanan karbon hareketinin bagarili bir gelisim gdsterip
gostermeyecegi iilkelerin ¢cevre vergilerini uygulamadaki basarilari, bu vergilerin
firmalarin tiretim maliyetleri {izerindeki etkileri ve bu etkilerin uluslararasi
ticarette rekabet avantajlarini nasil etkileyecegi ile de dogrudan baglantilidir. Bu
stiregte, tilkeler gevresel duyarlilik bahanesiyle ticarette bazi avantajlar elde etme
¢abalarina da girebilmektedirler. Gelismekte olan ve azgelismis iilkelere liretimin
kirlilik yogun asamalarmi kaydirarak bu iilkeleri “kirlilik siginaklar1” haline
getirdikleri de iddia edilmektedir (Eskeland ve Harrison, 2003).

Sermaye yetersizligi, hammadde eksikligi, teknolojiyi disiik maliyetle
iretememe ve AR-GE harcamalarina yeterli kaynak ayiramama gibi bir¢ok sebep
bu tllkelerin bir malin iretiminde hammaddelerin ¢ogunu disaridan temin
etmesine ve iretiminde gelismis iilkelerin standartlarinda bir ¢evre politikasi
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uygulayamamalarina neden olmaktadir. Ciinkii firmalar i¢in iiretimde
uyguladiklar her bir ¢cevresel onlem ya da vergiler ek bir maliyet unsuru olarak
karsilarina ¢ikmaktadir. Bu da bu iilkelerin daha teknoloji yogun ve daha cevre
dostu tiriinlerden ziyade, yapist geregi de kirlilik diizeyi yiiksek olan sektorlerde
uzmanlasmalarina ve bu sektdrlerdeki mallari ihra¢ etme egiliminde olmalarma
neden olmaktadir.

Tiirkiye imalat sanayinde yapilan {iretimin kirlik diizeyini 6lgmek, yesil
sanayi politikalarinin sektorlerdeki yansimalari ve basarisini da ortaya
koyacagindan olduk¢a onemlidir. Bu amagla Oncelikle alt sektorlerin kirlilik
diizeylerinin  ortaya konulmasi gerekmektedir. Kirlilik diizeylerinin
belirlenmesinde genel olarak “kirlilik endeksi” kullanilmaktadir. Diinya Kirlilik
Endeksi, cevresel kirliligi degerlendiren ve diinya genelinde farkli {ilkelerin
kirlilik diizeylerini karsilastirmaya yardimci olmaktadir. Bu endeks, hava
kirliligi, su kirliligi, atik yonetimi ve diger gevresel gostergeleri igeren kapsamli
bir degerlendirme sunmaktadir. Caligmada TUIK tarafindan yayinlanan 2016,
2018 ve 2020 yillarina ait atik istatistiklerinden yola ¢ikilarak, alt sektorlere ait
kirlilik endeksleri hesaplanmistir. Tiirkiye imalat sanayinde iiretim sonucunda
ortaya cikan atik miktarlarina ait veriler alt sektorler kapsaminda detayli olarak
sadece 2016, 2018 ve 2020 yillar1 olmak iizere 3 yillik bir seri seklinde
yayinlanmaktadir. Bu nedenle, literatiirde bu kapsamda yapilan galigmalar da
incelendiginde, alt sektorler bazinda detayli bir arastirma yapan sinirhi sayida
calisma bulundugu goriilmektedir. Dolayisiyla bu c¢alismada da, gevresel
faktorlerin dis ticaret iizerindeki etkileri incelenirken, Tiirkiye imalat sanayi alt
sektorlerinde olusan atik miktarlar1 bu 3 yil lizerinden hesaplanmaktadir. S6z
konusu veriler kullamlarak “Kirlilik endeksi” su sekilde hesaplanabilmektedir
(Akbostanci vd., 2005: 10-11; Akbostanci vd., 2007: 307):

Kirlilik Endeksi = Atik Miktar1 / Toplam Imalat Faaliyeti

Toplam imalat faaliyeti Olciiliirken, literatiirde farkli degiskenler
kullanilmaktadir. Hettige, Martin, Singh ve Wheeler (1995: 14-15)
calismalarinda, toplam imalat faaliyeti olarak fiziksel ¢iktt miktari, katma deger,
navlun degeri, istthdam gibi alternatif degiskenlerin kullanilabilecegini
belirtmektedirler (Akbostanci vd., 2005: 10-11). Bu ¢alismada toplam imalat
faaliyeti reel katma deger kullanilarak hesaplanmistir. Hesaplamalarda ve
analizde kullanilan veriler dolar cinsinden ve reel veriler seklindedir. Yapilan
6l¢iim sonucunda elde edilen kirlilik endeksi degerlerinin donem ortalamasi
Tablo 4’te yer almaktadir.

132



Tablo 4: Tiirkiye imalat Sanayinde Kirlilik Diizeylerine Gore Sektérlerin

Kirlilik Endeksleri

NACE REV.2 Sektor Adi E:_:;::LI;

Yiiksek Diizeyde Kirli Sektorler

C24-C25 Ana metal ve fabrikasyon metal iiriinleri imalati 0.0755

CRCELCE |l ve stk trnlerin it 0.0308

C17-C18 Kagit ve kagit tirlinleri imalat1 ve basim sanayi 0.0275

Diisiik Diizeyde Kirli Sektorler

C16 Agag, agag lirlinleri ve mantar iiriinleri imalati (mobilya hari¢) | 0.0226

Cc23 Diger metalik olmayan mineral {iriinlerin imalati 0.0212

Diisiik Diizeyde Temiz Sektorler

Clo-Cli-Cl2 Gida, igki ve tiitiin Giriinleri imalati 0.0145

G20 GG | i ve skipman,motol ks ot eyl v o
treyler (romork) ve diger ulagim araglarmin imalati 0.0074

C19 Kok komiirii ve rafine edilmis petrol iiriinleri imalati 0.0070

Yiiksek Diizeyde Temiz Sektorler

C13-C14-C15 Dokuma, giyim egyasi ve deri tirtinleri imalati 0.0039

Kaynak: TUIK ’ten elde edilen veriler kullanilarak tarafimizca hesaplanmstir.

Atik miktar verileri, alt sektdrler bazinda Avrupa Toplulugunda Ekonomik
Faaliyetlerin Istatistiki Siniflamast (NACE REV. 2) 2 haneli verilere gére
yayinlanmakta ve bazi alt sektdrler toplulagtirilarak ilan edilmektedir. Bu yiizden
bu sektorlere ait diger veriler de tarafimizca toplulagtirilmis ve s6z konusu
siniflamaya uygun sekilde yeniden diizenlenmistir. Bdylece toplamda 10 sektor
grubundaki kirlilik diizeyleri ile dis ticaret ve tretim arasindaki iliski
karsilastirilabilmigtir. Tablo 4’te hesaplanan kirlilik endeksi degerleri dikkate
aliarak alt sektorler “Yiiksek Diizeyde Kirli Sektorler”, “Diisiik Diizeyde Kirli
Sektorler”, “Digiik Diizeyde Temiz Sektorler” ve “Yiiksek Diizeyde Temiz
Sektorler” seklinde tarafimizca smiflandirilmistir. Ayrica bu siniflandiriima
olusturulurken, bu konuda Tiirkiye imalat sanayi alt sektorleri i¢in detayli
inceleme yapan diger calismalarin (Hettige vd., 1995; Akbostanci vd., 2005;
Akbostanci vd., 2007; Gokalp ve Yildirim, 2004; Yilmazer ve Karabiber, 2022)
elde ettigi siniflamalar da goz oniinde bulundurulmus ve bdylece s6z konusu
siiflamada hata pay1 en aza indirilmeye ¢alisilmistir. Tablo 4 ve Tablo 5’e gore,
en yiiksek kirlilik endeksine sahip sektorler sirasiyla C24-Ana metal sanayi ve
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C25-Fabrikasyon metal iriinleri imalati sanayi olarak goriilmektedir. C31-
Mobilya ve diger imalatlar, C32-Makine ve ekipmanlarin kurulumu ve onarimi
ile C33-Diger mamul esyalar sanayilerinin kirlilik endeksi en distiktiir,
dolayisiyla en temiz sektorler arasinda yer almaktadir. Birbirine ¢ok yakin
degerlere sahip C13-Dokuma, C14-Giyim esyast ve C15-Deri {irtinleri imalati
sektorleri de yiiksek diizeyde temiz sektorler icerisinde yer almaktadir.

Tablo 5: Tiirkiye imalat Sanayinde Kirli ve Temiz Sektérlerin Teknoloji
Diizeyleri

NACE REV.2|Sektor Adi Teknoloji Diizeyleri

Yiiksek Diizeyde Kirli Sektorler
C24-C25 |Ana metal ve fabrikasyon metal iiriinleri imalati Orta Diisiik Teknoloji

C20-C21-C22 gl.myagal_larln ve klmyasa_l .1.1r.1.mler.1n_, Femel eczacilik Yiiksek Teknoloji
iirlinlerinin, kauguk ve plastik iiriinlerinin imalati

C17-C18 |[Kagit ve kagit tiriinleri imalati ve basim sanayi Diisiik Teknoloji
Diisiik Diizeyde Kirli Sektorler

Agag, agac Uriinleri ve mantar Uriinleri imalati (mobilya

haric)

C23 Diger metalik olmayan mineral {iriinlerin imalati Orta Diisiik Teknoloji

C16 Diisiik Teknoloji

Diisiik Diizeyde Temiz Sektorler
C10-C11-C12|Gida, igki ve tiitiin tirtinleri imalati Diisiik Teknoloji
Bilgisayarlarin, elektronik ve optik iiriinlerin, elektrikli

€26-C7- techizat, makine ve ekipman, motorlu kara tasit treyler ve| Yiiksek Teknoloji
C28-C29-C30 N o .
yari treyler (rdmork) ve diger ulagim araglarinin imalatt
C19 Kok komiirii ve rafine edilmis petrol iiriinleri imalati Orta Diisiik Teknoloji
Yiiksek Diizeyde Temiz Sektorler
C13-C14-C15|Dokuma, giyim egyas1 ve deri iiriinleri imalati Diisiik Teknoloji
C31-C32-C33 Mobilya ve diger imalatlar, makine ve ekipmanlarin Diisiik Teknoloji

kurulumu ve onarimi, Diger mamul egyalar
Kaynak: EUROSTAT ve TUIK ten elde edilen veriler kullanilarak tarafimizca olusturulmustur.

Calismada, Eurostat tarafindan imalat sanayi alt sektorlerine iliskin
olusturulan teknoloji siniflamasi kullanilarak, kirli ve temiz sektorlerin teknoloji
diizeyleri de karsilagtirilabilmektedir. Tablo 5’te goriildiigii tizere, genel olarak
temiz sektorler diisiik teknoloji yogunluguna sahiptir. Nitekim bu sektdrler ayni
zamanda uluslararasi ticarette Tiirkiye’nin karsilastirmali tistiinliige sahip oldugu
sektorlerdir. Bu sonug, Tiirkiye imalat sanayinin nispeten emek yogun bir {iretim
yapisina sahip olmasinin da bir gostergesidir. Ana metal ve kimya sanayi gibi
kirlilik diizeyi yiiksek sektorlerin teknoloji diizeylerinin ise nispeten daha yiiksek
oldugu goriilmektedir.
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Sekil 3: Toplam imalat Sanayinde Katma Degerdeki % Degisim (2004-2021)
Kaynak: TUIK, Istatistiki Gostergeler, www.tuik.gov.tr.

Tiirkiye’de iilkenin iiretim giiclinii gdsteren en onemli sektor olan imalat
sanayinde yaratilan katma deger, uzun vadede ekonomik biiyiimenin
gergeklesebilmesi igin gerekli olan temel degiskenlerden biridir. 2004 sonrasi
toplam imalat sanayinde yaratilan katma deger, 2014 yilina kadar ortalama %15
civarinda artmistir. 2008 Kiiresel Krizin yansimasinin imalat {iretimi tizerindeki
yikict etkisinin oldukga gii¢lii oldugu, 2009 yilindaki %20,9 azalisla agikga
anlagilmaktadir. Nitekim genel olarak artis egiliminde olan toplam imalat sanayi
ihracatinda da katma degerdeki azalisa paralel olarak %23,7 oraninda bir diisiis
dikkati gcekmektedir. 2014 sonras1 2020 yilina kadar iiretimle birlikte ortaya ¢ikan
katma degerdeki artis ise %35 diizeylerini asamamaktadir. Yeli tiretimdeki artiga
da paralel olarak 2021 yilinda katma degerde onemli bir yiikselis (%62,3)
gozlemlenmistir (Bkz. Sekil 3 ve Sekil 4).
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Sekil 4: Toplam imalat Sanayinde Thracat Degerindeki % Degisim (2004-2021)
Kaynak: TUIK, Istatistiki Gostergeler, www.tuik.gov.tr.

Imalat sanayinde 2011 yilina kadar ihracat diizeyinde her yil %15-25
civarindaki artiglar, bu tarihten itibaren %5-10 seviyelerine gerilemektedir. 2020
Covid-19 pandemi doneminden sonra 2021 yilinda yerli iretimin Onem
kazanmas1 ve katma degerin iilke igerisinde kalmasia yonelik tiim diinyada
ortaya ¢ikan siiregle birlikte uygulanan politikalar ve paralelinde ithalattaki
kisitlamalarla birlikte kurdaki oynakliklar gibi sebeplerle katma degerde (%62,3)
ve ihracatta (%33) 6nemli bir artig ortaya ¢ikmaktadir (Bkz. Sekil 3 ve Sekil 4).
Diinya Bankasi verilerine gore, 1990 yilindan 2019 yilina kadar Tirkiye’de
olugan CO, emisyon miktart %185,08 artmistir. Bu artisin %61,8’i toplam imalat
ve insaat sektdrlerinden kaynakl olarak ortaya ¢ikmaktadir. TUIK verilerine gére
ise, Tirkiye’de olusan toplam sera gazi emisyonlart 1990 yilindan 2020 yilina
%138,4 oraninda artmaktadir. Toplam imalat sanayinde 2016 yilindan 2018
yilina olusan atik miktar1 ise, %40,6 oraninda artmaktadir. Ancak Tiirkiye’de
uygulamaya konulan yesil sanayi politikalarinin da etkisiyle 2020 yilinda bu artis
%4,3’e gerilemistir. Tiirkiye’de 2019 yilinda geri kazanim katki pay1 6demesi ve
plastik poset vergisi yiirirliige girmistir. Boylece eskiye oranla ¢ok daha az
plastik poset {iretimi ve tiiketiminin kirliligi azaltic1 yonde olumlu bir etkisinin
olacagi beklenmektedir.
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Sekil 5: imalat ve insaat Sektorlerinde Ortaya Cikan Sera Gazi

Emisyonlar1 ve Sektorel Ortalama Atik Miktarlar
Kaynak: TUIK ’ten elde edilen veriler kullanilarak tarafimizca olusturulmustur.

Imalat sanayi alt sektorleri kapsaminda daha detayli bir inceleme yapilacak
olursa, endiistriyel islemler ve iirtin kullanimi1 kapsaminda ortaya ¢ikan sera gazi
emisyonu 1990 yilinda 23 milyon ton iken, 2020 itibariyle 66,8 milyon tondur.
1990-2020 déneminde Imalat ve insaat sektdrlerinden kaynaklanan emisyonlarin
1990 yilindan 2005 yilina ciddi artis egilimde oldugu ve 2005 sonrasi bu artisin
durdurularak sabitlendigi ve yesil ekonomiyi saglamaya yonelik uygulanan
politikalarla belli bir diizeyde tutulmaya g¢alisildigi agiktir (Bkz. Sekil 5 sol
panel). 2016-2020 déneminde alt sektbrlerde olusan ortalama atik miktarlarinin
katma degere oranmi incelendiginde Sekil 5 sag panelde, imalat sanayi alt
sektorlerinden C24-C25 ana metal ve fabrikasyon metal iiriinleri imalatindan
kaynaklanan atik miktarinin, biiyiik bir farkla en yiiksek kirliligi saglayan sektor
oldugu agik¢a goriilmektedir. Devaminda C20-C22 kimyasallar ve kimyasal
uriinler, temel eczacilik Uriinleri, kauguk ve plastik {iriinleri imalat sektorlerinin
yarattigi kirlilik diger alt sektorlere kiyasla oldukga yiiksektir. Nitekim bu
sektorler tarafimizca yapilan siniflamada da en yiiksek kirlilik diizeyine sahip
sektorler arasinda yer almaktadir.
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Sekil 6: Kirli ve Temiz Sektorlerde Katma Deger (2003-2021)
Kaynak: TUIK ten elde edilen veriler kullanilarak tarafimizca olusturulmustur.

Sekil 6 sol panelinde, kirlilik diizeylerine gore sektorlerin katma degerlerinin
2003’ten 2021°¢ seyri yer almaktadir. Imalat sanayinde yapilan iiretimin yarattig
en yiiksek katma deger diisiik diizeyde temiz sektorlerde iken, yiliksek diizeyde
kirli sektorlerdeki katma deger diizeyi de buna ¢ok yakin seyretmektedir. Ancak
sektorler kirli ve temiz sektorler seklinde toplulastirildiginda, s6z konusu
donemde ortalama katma degerin %41,11°1 kirli sektorlerde %58,89’u temiz
sektorlerde tiretilmektedir. Diisiik diizeyde kirli sektorlerde katma degerin diizeyi
olduk¢a diisiik oldugundan kirli sektorlerdeki oranin genel ortalamasi daha
diigiiktiir (Bkz. Sekil 6 sag panel).
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Sekil 7: Kirli ve Temiz Sektorlerde Thracat (2003-2021)

Kaynak: TUIK ten elde edilen veriler kullanilarak tarafimizca olusturulmustur.

Yiiksek Diizeyde Kirli
Sektorler
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2003’ten 2021’e diigiik diizeyde temiz sektorlerde, katma degere paralel
olarak, en yiiksek ihracat diizeyleri gergeklesmektedir ve ayni sekilde yiiksek
diizeyde kirli sektorler ikinci en yiiksek ihracat diizeyine sahiptir. Ancak diisiik
diizeyde kirli sektorlerdeki ihracat diizeyi oldukga diisiik oldugundan genel
olarak degerlendirildiginde, Tiirkiye imalat sanayinde kirli sektdrlerdeki
ihracatin toplam ihracat igerisindeki orani %31,83 ve temiz sektdrlerde ise
%68,17°dir (Bkz. Sekil 7 ve Sekil 8).

Yiiksek Diuzeyde
Temiz Sektorler
25%

Diigiik Diizeyde
Temiz Sektérler
43%

Digiik Dizeyde
Kirli Sektérler
4%

Sekil 8: Kirli ve Temiz Sektorlerde Thracatin Toplam imalat Sanayi
fhracat i¢erisindeki Pay1 (2003-2021 Dénem Ortalamasi)

Kaynak: TUIK 'ten elde edilen veriler kullanilarak tarafimizca olusturulmustur.

Alt sektorlerin ihracat diizeylerinin yaninda, aym1 zamanda net ihracat
performanslar1 dolayisiyla bir anlamda kirli ve temiz sektorlerin uluslararasi
rekabet giicleri de incelenmistir. Thracat performansmin belirlenmesinde birgok
degisken kullanilmakla birlikte (Akgiin Gilingor, 2017: 30), bu g¢aligmada
sektoriin net ihracat performansi, sektoriin o yilki ihracatindan ithalati ¢ikarilip,
o yilki katma degerine bdliinerek hesaplanmistir. Buna gore yiiksek diizeyde
temiz sektorlerden olan C13-C15 dokuma, giyim esyast ve deri irlinleri imalati
sektorlerinde ve diisiik diizeyde temiz sektdrlerden C10-C12 gida, igki ve tiitiin
driinleri imalati sektdrlerinde net ihracat performansi oldukga yiksektir.
Tiirkiye’nin uluslararasi ticarette karsilastirmali {stiinliigiiniin ve dolayistyla
rekabet giiclinlin yogun olarak diisiik teknoloji yogun sektorlerde oldugu agikca
goriilmektedir (Bkz. Tablo 5, Sekil 8 ve Sekil 9). Nitekim rekabet avantajina
sahip olunan bu sektorlerin biiyiik kismi temiz sektorlerden olugmaktadir. Bu
sonug, Tirkiye’nin uluslararasi ticarette disariya sattigit mallarin temiz
teknolojiye sahip ve emek yogun iriinler oldugu seklinde de yorumlanabilir.
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Sekil 9: imalat Sanayi Alt Sektorlerinde Net Thracat Performansi (2003-

2021 Donem Ortalamasi)
Kaynak: TUIK ’ten elde edilen veriler kullanilarak tarafimizca olusturulmustur.

Imalat sanayi alt sektorlerinin 2003 sonrasi yildan yila net ihracat
performanslarinin seyri detayli olarak incelenirse, yiiksek diizeyde temiz
sektorlerin net ihracat diizeyleri diger sektor gruplarina kiyasla donem igerisinde
en yliksek net ihracata sahip olmakta ve pozitif degerler sergilemektedir. Diigiik
diizeyde kirli sektorler de ayn1 sekilde yiiksek ihracat performansina sahiptir. Bu
sektorlerden Ozellikle C23-diger metalik olmayan mineral iriinler imalat
sektdriiniin ortalama net ihracat performansi yiiksek seyretmektedir (Bkz. Sekil
9 ve Sekil 10). Kirlilik diizeyinin yiiksek olmasina karsin bu sektr grubunda da
teknoloji diizeyinin diisiik olmasi dikkati cekmektedir.
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Sekil 10: Kirli ve Temiz Sektorlerde Net

fhracat Performansimin Seyri (2003-2021)
Kaynak: TUIK ’ten elde edilen veriler kullanilarak tarafimizca olusturulmustur.

Tiirkiye’nin yiiksek teknoloji diizeyine sahip olan yiiksek diizeyde kirli
sektorlerde uluslararasi piyasalarda rekabet giiciiniin olmadig1 agiktir. ithalatin
ihracattan daima yiiksek oldugu bu sektorlerde, ihracat performansi diger
sektorlere kiyasla daha dalgali bir seyir izlenmektedir. 2003-2010 déneminde
oldukga yiiksek ithalat yapilirken, 2010 sonrasi net ihracat diizeyi artmakta, ancak
2021 yilina kadar belirli bir bant etrafinda dalgalanmaktadir (Bkz. Sekil 10).

SONUC

Tiirkiye'de uygulanan yesil sanayi politikalari, gevre koruma, siirdiiriilebilirlik
ve enerji verimliligi gibi hedeflere yonelik cesitli politika ve diizenlemeleri
icermektedir. Bu amagla, enerji kullanimini azaltmaya, ¢evre dostu teknolojilerin
kullanimini tegvik etmeye ve olusabilecek cevresel etkileri azaltmaya yonelik
cesitli onlemler alinmaya calisilmaktadir. Tiirkiye'de yesil sanayi politikalari,
1980'ler ve 1990'lar boyunca gevre kirliliginin artmasi ve g¢evresel sorunlarin
daha belirgin hale gelmesiyle birlikte giindeme gelmeye baslamistir. 2000'li
yillarda Tiirkiye, siirdiiriilebilir kalkinma ve gevre koruma tiizerine uluslararasi
alanda uygulanan politikalara ayak uydurmaya galismakta ve yenilenebilir enerji
iiretimi ve atik yonetimi gibi konular {izerine odaklanmaktadir. 2010'u yillarda
ise, iklim degisikligi ile miicadele kapsaminda karbon emisyonunu azaltmaya
yonelik politikalar gelistirmeye agirlik vermektedir. Nitekim 2016 yilinda Paris
Iklim Anlasmasi'na taraf olarak karbon emisyonunu azaltma ve iklim
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degisikligiyle miicadele ¢abalarina destek vermektedir. Tiirkiye, 6zellikle 2020
sonras1 yesil ekonomi ve siirdiiriilebilirlik alaninda daha kapsamli ve stratejik
politikalar1 hayata gecirmeyi hedeflemektedir.

Calismada, diinyadaki g¢evresel politikalara uyum saglama cabasinda olan
Tiirkiye’nin iiretiminde 6nemli giice sahip olan imalat sanayinde yesil sanayi
politikalarinin sektorlerin iiretim ve ihracat performanslari tizerindeki etkileri
2003-2021 donemi igin arastirilmaktadir. Bu amagla, imalat sanayi alt
sektorlerinde ortaya cikan atik miktarlarinin {iretim faaliyeti icerindeki pay1
hesaplanmis ve boylece alt sektorler Kirli ve Temiz Sektorler seklinde
simiflandirilmigtir.  En  yiiksek kirlilik diizeyleri C24-C25 ana metal ve
fabrikasyon metal triinleri imalati sektorlerinden kaynaklanmaktadir. Kirlilik
diizeyine gore ayristirilan sektorler ayrica teknoloji diizeylerine gore de
degerlendirilmektedir. Buna gore, genel olarak temiz sektdrler diisiik teknoloji
yogunluguna sahipken, ana metal sanayi ve kimya sanayi gibi kirlilik diizeyi
yiiksek olan sektorlerin teknoloji yogunlugunun nispeten daha yiiksek oldugu
gorlilmektedir. Temiz sektorlerin daha diisiik teknoloji yogunluguna sahip oldugu
dikkate alindiginda, Tirkiye’nin uluslararasi ticarette diisiik teknoloji diizeyine
sahip, emek yogun iriinlerde karsilagtirmali stiinliige sahip oldugu agiktir.
Nitekim temiz sektorlerden C13-C15 dokuma, giyim esyasi ve deri driinleri
imalat1 sektorlerinde ve C10-C12 gida, igki ve tiitiin iiriinleri imalat1 sektorlerinde
net ihracat performansi oldukea yiiksektir.

Analiz sonucunda, Tirkiye’de imalat sanayinde en yiiksek katma degerin
temiz sektorlerde tiretildigi belirlenmistir. Ortalama katma degerin %41,11°1 Kirli
sektorlerde tiretilirken, %58,89u temiz sektorlerde iiretilmektedir. Buna paralel
olarak, kirli sektorlerdeki ihracatin toplam ihracat igerisindeki payi (%31,83)
oldukea diistikken, temiz sektorlerdeki pay1 (%68,17) yiiksektir. Literatiirde bazi
calismalarda, daha yiiksek gelirli ve daha sermaye zengini iilkelerin, sermaye
yogun ve c¢ogunlukla yiiksek diizeyde Kirli sektorlere odaklanma egiliminde
oldugu, gelismekte olan iilkelerin ise emek yogun ve diisik diizeyde Kirli
sektorlere odaklandigi vurgulanmaktadir. Bu sonug, Tiirkiye gibi gelismekte olan
emek yogun iilkelerin bir “Kirlilik Siginag1” oldugu hipotezini dogrulamasa da
destekler goriinmektedir. Tiirkiye’de yesil sanayi politikalari, gelismis llkelere
kiyasla yeterince aktif uygulanmamakla birlikte, cevre dostu teknolojiler ve gevre
koruyucu endiistrilerin dis ticaretin dnemli bir pargast haline geldigi bilinci
olugmaktadir. Ancak Tiirkiye’nin emek yogun liretim yapisindan sermaye yogun
iiretim yapisina gecisi konusunda ortaya ¢ikan yapisal eksiklikler ve sorunlar
yesil sanayi politikalarinin basar1 sansin1 da azaltmaktadir.
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9. Boliim

SURDURULEBILIR KALKINMA CAGINDA
FINANSAL DONUSUM: YESIL FINANS

Filiz DASKIRAN*

GIRIS

Siirdiiriilebilir kalkinma, mevcut nesillerin ihtiyaglarini kargilamak i¢in dogal
kaynaklar1 kullanirken gelecek nesillerin de ihtiyaglarin1 karsilamaya olanak
saglayacak sekilde faaliyetlerin siirdiiriillmesidir (World Commission on
Environment and Development, 1987: 16). Siirdiiriilebilir kalkinma, dogal
kaynaklarin sinirli ve ¢evresel tahribatin uzun vadeli ekonomik ve sosyal
sonuglart oldugunu kabul ederek, kaynaklar1 etkin ve verimli bir sekilde
kullanmay1 amaglamaktadir. Bu baglamda siirdiiriilebilir kalkinmanin kabul
edilen {i¢ boyutu bulunmaktadir: Ekonomik, Cevresel ve Sosyal. Ekonomik
stirdiiriilebilirlik; stirekli olarak mal ve hizmet iiretebilmeyi, kamu ve dis borg
seviyelerinin yonetilebilirligini stirdiirebilmeyi ve tarimsal veya endiistriyel
tiretime zarar veren asiri sektorel dengesizliklerden kaginabilmeyi, g¢evresel
stirdiiriilebilirlik; yenilenebilir kaynak sistemlerinin asir1  kullanimindan
kacinmay1, yenilenemeyen kaynaklari ise yalnizca yeterli ikamelere yatirim
yapildig1 6lgiide tiiketmeyi ifade etmektedir. Bu siirdiiriilebilirlik ayn1 zamanda
dogal kaynaklarin ve biyolojik g¢esitliligin korunmasi ve ¢evre kirliliginin
azaltilmasi gibi ¢evresel etkileri de igermektedir. Sosyal siirdiiriilebilirlik, temel
saglik ve egitim gibi sosyal hizmetlerin etkin sekilde saglanmasini, toplumdaki
cinsiyet esitligini, politik hesap verebilirligi ve katilimi gelistirmeyi
amaglamaktadir (Harry, 2000: 6-7).

Stirdiiriilebilir kalkinmanin ii¢c boyutlu olarak ifade edilen kapsamh
yaklastmimin bir parcast olan siirdiiriilebilir finans, finansal sistemde
stirdiiriilebilir kalkinma hedeflerine ve finansal hizmetlerin ve finansal
piyasalarin ¢evresel, sosyal ve yonetisim faktorlerine odaklanan bir yaklagimdir
(Ziolo etc., 2019: 10). Bu yaklagim, finansal kararlar ve yatirimlarin sadece
ekonomik getiriye degil, ayn1 zamanda topluma ¢evresel veya sosyal bir maliyet
olarak yiiklenmemesine dikkat edilerek yapilmasin1  vurgulamaktadir.
Stirdiirtilebilir finans, c¢evresel ve sosyal risklerin ve firsatlarin finansal

1 Dr. Ogr. Uyesi, Mugla Sitki Kogman Universitesi, [IBF, Iktisat Boliimii,
filizcls@mu.edu.tr, ORCID ID: 0000-0003-1139-2794.
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performanst etkileyebilecegi bilinciyle hareket etmektedir. Bu yaklagim, finansal
kurumlarin ve yatirimcilarin, ¢evresel etkileri azaltan, toplumsal sorumlulugu
gbzeten ve iyl yOnetisim prensiplerine uygun sirketlere ve projelere yatirim
yapmalarini tesvik etmektedir (Nolet etc., 2014: 1-2). Siirdiiriilebilir finans,
finansal sektoriin sadece kar amaglh degil, ayn1 zamanda g¢evresel ve sosyal
etkilere de dikkat eden bir rol oynamasini tesvik etmektedir (Canikli, 2022: 37).
Bu yaklagim, siirdiiriilebilir kalkinma hedeflerine ulasmada finansal sektoriin
potansiyelini kullanmay1 amag¢lamaktadir.

Genis bir kavram olan siirdiiriilebilir finans ekonomik, sosyal ve ¢evresel
boyutlari igerirken siirdiiriilebilir finansin bir alt kategorisi olan yesil finansman
ise, cevresel acidan siirdiiriilebilir projelere finansal destek saglamay1
amaglamaktadir. Ornegin, yenilenebilir enerji projeleri veya enerji verimliligi
projeleri yesil finansman kapsaminda degerlendirilebilmektedir. Cevresel
etkilerin azaltilmasinin, iklim degisikligiyle miicadelenin, dogal kaynaklarin
korunmasinin, sosyal ve ekonomik kalkinma ve risk yonetiminin siirdiiriilebilir
kalkinma hedeflerine etkisi elbette olacaktir. Bu etkiler, finansal sektoriin
cevresel etkilerin minimize edilmesi yoluyla siirdiiriilebilir kalkinma hedeflerine
onemli katkilar saglayabilecegini gostermektedir. Yesil finansin benimsenmesi,
cevresel siirdiiriilebilirlik, iklim degisikligiyle miicadele ve dogal kaynaklarin
korunmasi gibi kiiresel hedeflere ulasmada 6nemli bir ara¢ haline gelmektedir.

Calismanin amaci, ¢evresel etkileri minimize etme ¢abalarina yonelik olarak
“Yesil Finans’1n roliiniin vurgulanmasi ve daha siirdiiriilebilir bir gelecege dogru
ilerlenmesine katkida bulunmak i¢in “Yesil Finans’in nasil bir katalizor
oldugunun arastirilmasidir. Ayrica, ¢alisma finansal sektoriin yesil doniigiim
stirecinde karsilastigt zorluklari, firsatlar1 ve gelecekteki potansiyelini de
degerlendirmeyi amaglamaktadir. Bu baglamda ¢alismanin birinci bdliimiinde
yesil finansin tanim1 ve temel ilkeleri iizerinde durulacaktir. Ikinci béliimde yesil
finansmanin araglari ele alinarak, sonraki boliimde ise siirdiiriilebilir kalkinma ve
cevresel etkilerin finansal sektore olan yansimalarina deginilecektir. Dordiincii
boliimde de yesil finansin sagladigi firsatlar ve karsilastigt engeller ortaya
konarak sonu¢ boliimiinde ise bu engellere yonelik ¢oziim Onerileri
gelistirilecektir.

9.1. Yesil Finansin Tanimi ve Temel ilkeleri

Yesil finans, finans ve i diinyasini ¢evreye duyarli uygulamalarla bir araya
getiren bir kavramdir ve bu alanda bireylerden isletmelere, yatirimcilardan
finansal kuruluglara ve hiikiimetlere kadar genis bir katilimer yelpazesi
bulunmaktadir (Wang & Zhi, 2016: 311; Soundarrajan & Vivek, 2016: 44). Yesil
finans, geleneksel finansal islemlerden farkli olarak, ekolojik ¢evrenin iyiligi ve
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cevre koruma sektoriine daha fazla vurgu yapmaktadir. Ayni zamanda bu kavram,
finans ve is diinyasini ¢evre dostu uygulamalarla bir araya getiren bir yaklagimi1
temsil etmektedir (Wang & Zhi, 2016: 311). Bu baglamda yesil finans, gevre
koruma ve temiz enerji gibi ¢evresel yararlari olan projeler icin yesil tahviller ve
benzeri yesil yatinm araglari araciligiyla finansal destek ve hizmetler sunma
amacini tagimaktadir (Cui etc., 2020: 1). Literatiirde yesil finans kavramimin
kaliplasmis bir tanimi bulunmamakla birlikte genel olarak kabul goren gortis,
yesil finansin cevresel siirdiiriilebilirlik hedeflerine katkida bulunan finansal
faaliyetleri ifade ettigi yoniindedir. Temel olarak bir yandan yesil finans, ¢cevresel
koruma ve temiz enerji gibi faydalar1 olan, dogal kaynaklari koruyan, karbon
emisyonlarini azaltan ve ¢evre dostu projeleri finanse eden bir yaklagimi temsil
ederken (Zhou & Li, 2019: 538), diger yandan finans sektoriiniin gevreyi
korumay1 temel bir politika olarak kabul etmesi, yatinm ve finansman
kararlarinda olasi ¢evresel etkilerin dikkate alinmasi ve ¢evresel kosullarla iligkili
potansiyel getiri, risk ve maliyetin giinliik finansal tablolarda birlestirilmesi
anlamina gelmektedir (Wang etc., 2019: 4). Dolayisiyla yesil finans, geleneksel
sermaye piyasalarmin katilimiyla yatirim yapilabilir getirilerle birlikte ¢evresel
faydalar saglayan bir dizi finansal {iriin ve hizmetin olusturulmasi ve sunulmasini
icermektedir. Bu yaklagim, ¢evre dostu yatirimlari artirmay1 ve gevreye zararlt
etkileri azaltmay1 amaglayarak gevresel digsalliklarin igsellestirilmesini ve risk
algilariin yeniden ayarlanmasini gerektirmektedir (Lee, 2020: 577). Kisacasi
yesil finans, c¢evresel fayda sunan yatirimlari tesvik etme amaci giiden bir
yaklasim olup, bu hedefe ulasmak i¢in ¢evresel digsalliklart i¢sellestirme ve risk
algisini azaltma roliinii iistlenmektedir (Berensmann & Lindenberg, 2016). En
basit haliyle de yesil finans, gevresel kazanimlar sunan yatirimlara fon temin
etmeyi amaglamaktadir (Madaleno etc., 2022: 1).

Yesil finans hem finansal kurumlar hem de kurumsal yatirimcilar agisindan
cevresel siirdiiriilebilirligi tesvik etmek ve desteklemek icin 6nemli bir arag
olmaktadir. Bu sayede finansal kurumlar ve yatirimcilar, yesil finansal tiriinleri
gelistirip tesvik ederek yesil endiistrileri desteklemektedir (Wang etc., 2022:
420). Bu baglamda yesil finansin, ¢evresel odakli projeler, iklim degisikligi,
enerji verimliligi, temiz enerji, su yonetimi, atik yonetimi gibi ¢evresel sorunlari
ele aldigim ifade edilebilir. Bu yaklasim, finansal sektoriin ¢evresel etkileri
azaltmaya ve slirdiiriilebilir kalkinma hedeflerine katkida bulunmaya
odaklanmasin1 saglamaktadir. Dolayisiyla tiim bunlarla birlikte yesil finansin
temel ilkeleri su sekilde siralanabilir:

Kurumsal Sosyal Sorumluluk: Yesil finans, sadece c¢evresel etkilere degil,
ayni zamanda sosyal ve toplumsal etkilere de odaklanmaktadir. Kurumsal sosyal
sorumluluk, bir isletmenin siirdiiriilebilir biiyiime temel hedefine yonelik olarak
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dogay1 ve gevreyi koruyacak dnlemler alarak iiretimde bulunmasi, is saghigi ve
giivenligi, is¢i haklari, insan haklari, i¢ ve dis paydaslara karsi etik ve sorumlu
davranmak gibi konular1 igermektedir (Aktan & Borii, 2007: 8-9). Yesil finansin
araglarindan biri olan yesil tahviller ile yatirimcilar diisiik riskle yatirim yaparak
hem sosyal sorumluluk duygusunu karsilamakta hem de fayda elde
edebilmektedir (Wang & Zhi, 2016: 314). Dolayisiyla yesil finansman,
bankalarin, yatinm fonu sirketlerinin, anonim sirketlerin ve benzeri finans
firmalarinin  da  kurumsal bir sosyal sorumluluk faaliyeti olmaktadir
(Soundarrajan & Vivek, 2016: 35). Sosyal sorumluluk yatirimlart hem kar1 hem
de toplumsal refahi dikkate almay1 amaglayan yatirim stratejilerini tanimlamak
icin olusturulmustur. Sosyal acidan sorumlu veya siirdiiriilebilir yatirimcilar,
isletmeleri kurumsal uygulamalarinda g¢evre yonetimi, tiiketici haklari, insan
haklari, is kalitesi ve dogal kaynaklarin siirdiiriilebilir kullanim1 gibi konular:
desteklemektedir (Pisano, 2012: 32).

Seffaflik ve Hesap Verebilirlik: Yesil finans, seffaflik ve hesap verebilirlik
ilkesine dayanmaktadir. Paydaslara hesap verebilirlik, olumlu olan sosyo-
cevresel etkilerin takip edilmesi ve bilgi talebi, yesil finansin, yesil uygulamanin
ve siirdiiriilebilirlik girisimleri ve sonuglarinda artan seffafligin Gneminin
desteklenmesine katkida bulunarak bilgi asimetrisini azaltmaya ve bilgi ortamin1
gelistirmeye yardimci olmaktadir (Liu & Wu, 2023: 2). Seffaflik bilginin cesitli
kararlardan ve kararlarin uygulanmasindan etkilenecek kisilerin serbestce ve
dogrudan erisebilmesi ve yeterli bilginin kolayca anlasilabilecek sekilde
sunulmast anlamina gelmektedir. Bu, finans sektoriinii iyi yOnetisim
prosediirlerine daha uyumlu hale getirmek i¢in kamuya kars1 seffaf olunmasi ve
karar veya eylemlerinden etkilenecek kisilere kars1 da hesap verilebilir olmasi
gerektigine vurgu yapmaktadir. Bu vurgu toplumlara finansal sektdrden ne kadar
ve ne sekilde etkilendiklerine karar vermeleri yoniinde giiclii bir ¢agridir ve aym
zamanda finansal sektoriin reel ekonomi, cevre ve/veya toplum iizerinde giiglii
etkileri beklendiginde, giiclii etkilerin de giliglii olacagi anlamina gelmektedir
(Pisano, 2012: 27). Bu baglamda finansal kuruluslar, yesil finansman projeleri
hakkinda bilgi paylasmali, performanslarint ve etkilerini izlemeli ve
raporlamalidir. Bu sayede yatirimeilar ve diger paydaslar, projelerin ¢evresel ve
sosyal etkilerini takip edebilecektir.

Risk Yonetimi: Yesil finans, hem iklim ve g¢evresel meseleleri ele alarak
finansman toplamay1 (yesil finansman), hem de iklim ve ¢evresel risk yonetimini
gelistirmeye odaklanmaktadir. Siirdiiriilebilir finans ise g¢evresel, sosyal ve
yonetisim (ESG) faktorlerini ve risklerini hesaba katarak uzun vadeli yatirimlari
artirmay1 hedefleyen siirdiiriilebilir ekonomik faaliyetler ve projeler igin yesil
finansin bir evrimini temsil etmektedir (Spinaci, 2021). Dolayistyla yesil finans,

152



cevresel risklerin ve firsatlarin  degerlendirilmesi ve yOnetilmesini
onemsemektedir.

Inovasyon ve Teknoloji: Yesil finans, yenilik¢i teknolojilerin ve cevre dostu
¢oziimlerin gelistirilmesini desteklemektedir. Uretim hattindan kullanimina
kadar ¢evre dostu olacak sekilde olusturulan yesil teknolojiler; temiz enerji
tretimi, atiklarin geri doniigiimii, ¢evreye karsi zararli emisyonlarin azaltilmasi
ve enerji tasarrufu da dahil olmak tizere siirdiiriilebilirligi destekleyen pek cok
farkli ¢oziimler sunmaktadir. Yesil diriinler ve gelistirilen teknolojiler tanimlari
itibariyla ¢evre dostudur. Enerji tasarrufu, geri doniisiim, saglik ve giivenlik
kosullari, yenilenebilir kaynaklar ve daha fazlasi yesil bir iiriin veya teknolojinin
gelistirilmesinde kullanilmaktadir (TC.Cumhurbagkanligi Dijital Doniisiim Ofisi,
2022: 5). Bu noktada inovasyon ve teknoloji, ¢evresel siirdiiriilebilirligi artiran
projelerin hayata gecirilmesine ve finanse edilmesine olanak saglayacaktir.

9.2. Yesil Finansmanin Araclari

Yesil finans piyasasi, Kkirletici emisyonlart sinirlayabilen, ekosistemi
destekleyebilen ve isletmeleri beklenmedik c¢evresel degisikliklere karsi
koruyabilen, piyasa temelli mekanizma ve finansal tirtinler igermektedir (Wang
& Zhi, 2016: 312). Yesil finansal araglar teknik olarak, yesil projelere yatirim
yapan finansal araglar olarak kabul edilir, bu araglar arasinda yesil sermaye, yesil
bonolar ve yesil tiirevler yer alir. Ancak, hisse senetleri ve finansal tiirevlerin
karmagiklig1 nedeniyle, en etkili ve yaygin yesil finansal araglar genellikle banka
kredileri ve sirket tahvilleridir (Gilchrist etc., 2021: 7). Yesil finansin kapsami
oldukca genistir. Asagidaki unsurlar, yesil finansin ana bilesenlerini
tanimlamaktadir (Canikli, 2022: 32-33).

Yesil Yatuumlar: Yatirim sirketleri g¢evre dostu, ahlaki, yesil, sosyal
sorumluluk ve siirdiiriilebilir standartlarina uygun olarak yatirim yapmaktadir
(Wang & Zzhi, 2016: 313). Yesil yatirimlar, bir yandan g¢evrenin ve dogal
sermayenin degerini kabul ederken ve ayni1 zamanda gevresel riskleri azaltip,
ekolojik biitiinliigii gelistirirken diger yandan da insan refahini ve sosyal esitligi
iyilestirmeyi amaglamaktadir (Soundarrajan & Vivek, 2016: 35). Bu baglamda
yesil finans, yenilenebilir enerji projeleri, enerji verimliligi gelistirmeleri,
cevresel altyapi projeleri gibi ¢evre dostu projelere finansman saglayarak yatirim
yapilmasini tesvik etmektedir.

Yesil Tahviller: Yesil tahviller, ¢evre ve iklim dostu projelerin finansmanini
saglamak amaciyla hiikiimetler, sirketler ve diger kurumlar tarafindan ihrag
edilen, yiikselen sabit getirili bir yatirim tiirtidiir (Gilchrist etc., 2021: 7). Yesil
tahvil, gelirlerin yalnizca net ¢evresel faydalari olan projeleri finanse etmek veya
yeniden finansman igin kullanilan her tiir tahvil aracidir (Debrah etc., 2023: 445).
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Her seyden once yesil tahviller, siradan tahvillerin temel islevine ve 6zelliklerine
sahip bulunmaktadir. Tahvillerin yatirim riski nispeten diisiiktiir ve dolayisiyla
yatirimeilarin getiri talebi de diisiik olmaktadir. Bu nedenle sermaye maliyetinin
de diismesine neden olur. Ayrica, tahviller, vadeleri nispeten uzun olan daha
biiylik olgekli fonlar1 artirabildigi i¢in biiylik sermaye gerektiren ve daha uzun
slire yatirim getirisi saglayan biiylik 6lgekli altyapi insaat1 yatirim projeleri i¢in
cok uygun olmaktadir. Yesil tahviller, normal tahvillerle kiyaslandiginda, yesil
gereksinimlere uygun olma sarti tasimaktadir. Bu nedenle toplanan fonlar,
yenilenebilir enerji ve siirdiiriilebilir yesil projelere yonlendirilmelidir. Yesil
tahviller, cevresel ve iklim degisikligi kaynakli yatirim risklerinden korunmada
etkili bir arag olarak hizmet vermektedir (Wang & Zhi, 2016: 314). Dolayisiyla
yesil tahviller, cevresel projelerin finansmanini saglamak amaciyla ihrag edilen
tahviller olarak nitelendirilebilir.

Yesil Hisse Senetleri: Glnes enerjisi, riizgar enerjisi, jeotermal kaynak
kullanimu, elektrikli araclar, organik gidalar, su, karbon salinimi engelleri, atiktan
enerji liretimi, ¢evre dostu ambalajlar, akilli sistemler, hidrojen yakit hiicreleri
tiretimi, ¢evre dostu tirilinler rejeneratif tarim, ¢evreye duyarl sektorler ve
sorumlu bankalara ait hisse senetleridir. Yesil hisse senetleri ihrag eden sirketler,
cevre dostu alternatif enerji kaynaklar1 kullanimi, temiz ¢evre koruma, kirliligi
onleme, karbon salimimini azaltma ve geri doniisiim gibi bir dizi alan iizerinde
faaliyet gosteren sirketlerdir (Keskin, 2022: 62). Diger hisse senetlerinden farkli
olarak yesil hisse senetleri, yesil niteliklere sahip adi hisse senetlerini ifade
etmektedir. Yesil hisse senetlerinin gelistirilmesi, ekonominin yapisal olarak
doniismesi  ve  ekonomik ile c¢evresel = siirdiiriilebilir  kalkinmanin
gerceklestirilmesi i¢in atilmasi gereken ilk adimi temsil etmektedir. Bu
baglamda, yatirimeilar, yesil hisse senetlerini sagladigi temel sosyal faydalar
nedeniyle tercih etmektedirler (Gao etc., 2022: 1-27).

Yesil Sigortacilik: Yesil sigorta, ¢evresel kirliligin neden oldugu zararlar i¢in
tclincii taraflarin sorumlulugunu iistlenen bir tiir sigorta seklidir. Bu, sadece
cevre kirliligi risklerine kars1 bir yanit sunmakla kalmaz, aym1 zamanda yiiksek
riskli isletmelerin ¢evresel riskleri daha iyi yonetmesine yardimei olacak dnemli
bir mekanizma olarak da hizmet eder ve gevresel magdurlarin haklarini korur
(Chen etc., 2022: 901). Yesil sigorta, yesil 6deme gibi davranis degisikligini
tesvik etmek adina ekonomik tesvik saglayan bir teknoloji sigortasi tiiriidiir. Yesil
sigorta, emisyon azaltici yeniligi tesvik etmek ve kiiresel iklim degisikligi ile basa
¢ikmak i¢in kullanilmaktadir (Wang etc., 2017: 112). Bu baglamda bu
sigortacilik tiirii gevresel riskleri g¢esitlendirip dagitma ve emisyon azaltic
yeniligi tesvik etmede 6nem arz etmektedir. Yesil sigorta, beklenen karlar
artiramasa da risk azaltma yetenegi ile kurumsal olan denizasir1 yatirimlari
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etkilemede biiyiik bir rol oynamaktadir. Bu nedenle, 6zellikle Covid-19 gibi
piyasalarin stres donemlerinde yesil finans piyasalarindaki yesil finans
yatirimlarini ve yonetim risklerini artirmak icin yesil sigorta ve yesil menkul
kiymetlerin nasil benimsenebileceginin arastirilmasi zorunlu olmaktadir (Debrah
etc., 2023: 449).

Yesil Krediler: Yesil kredi politikas1 Cin’de 2007 yilinda, bankalara yiiksek
enerji tilkketen ve gevreyi kirleten sektorlere kredi vermeyi durdurmalari talimati
verildiginde baglatilmistir (Zhang etc., 2011: 1324). Bu krediler, ¢evreye duyarh
projeleri finanse etmek ve iklim degisikligini azaltarak net sifir karbon
ekonomisine  gecisi  tesvik etmek amaciyla  olusturulan  banka
kredileri/yatirimlaridir (Gilchrist etc., 2021: 7). Yesil kredi, ¢evresel yonetimi
giiclendirmek ve toplumda yesil iiretimi tesvik etmek amaciyla sosyal sermaye
akigini diizenleyerek ¢evreci girisimleri destekleme ve ¢evreyi olumsuz etkileyen
isletmeleri kisitlamada giderek artan bir etkisi olan bir arag¢ haline gelmistir (XU
& Li, 2020: 1). Bu krediler, ¢evre dostu projelerin finansmanini saglamak
amaciyla 0zel olarak tasarlanmistir. Yesil kredi gevresel olarak siirdiiriilebilir
ekonomik faaliyeti kolaylagtirmay1 ve desteklemeyi amaclamaktadir (Debrah
etc., 2023: 445-446).

Yesil Fonlar: Cevresel fonlar ve biyolojik ¢esitlilik fonlari, biyolojik gesitliligi
dogrudan koruma projelerine veya biyolojik ¢esitliligi korumay1 amaglayan ticari
faaliyetlere finansal destek saglamaktadir. Uygulama alanlarina goére, bu fonlar
organik tarim, ekoturizm, ormancilik ve balik¢iligmn siirdiiriilebilir gelisimini
tesvik etmektedir (Wang & Zhi, 2016: 313).

Yesil Finansin Uygulama Alanlari:

Yesil finans, igletme, ekonomi, muhasebe, finans ve yatirim, enerji, ¢cevre ve
iklim sorunlar1 gibi birden fazla arastirma alania odaklanan ¢ok disiplinli bir
calisma alanidir. Uygun yesil finans projeleri arasinda enerji verimliligi;
yenilenebilir enerji, karasal ve sucul biyolojik ¢esitliligin korunmasi; iklim
degisikligine uyum; siirdiiriilebilir su ve atik su yonetimi; kirliligin 6nlenmesi ve
kontrolii; temiz ulasim; dongilisel ekonomiye uyarlanmig iriinler, tretim
teknolojileri ve siiregleri; ve yesil binalar yer almaktadir (Debrah etc., 2023: 445-
448-449).

Temiz Enerji: Yenilenebilir enerji kaynaklari, tikenmeyen ve tekrar tekrar
enerji liretmek i¢in kullanilabilen dogal kaynaklardir. Giines enerjisi, riizgar
enerjisi, jeotermal enerji, hidroelektrik enerjisi, su enerjisi ve biyoenerji gibi
temiz enerji projeleri (Rybar etc., 2015: 174), yesil finansin 6nemli bir uygulama
alanin1 olusturmaktadir.

Yesil Lojistik: Yesil Lojistik, iirtinlerin siirdiiriilebilir bir sekilde iiretilmesi ve
dagitilmasayla ilgili olarak gevresel ve sosyal faktorleri goz oniinde bulunduran
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bir alandir. Bu nedenle hedefler, sadece lojistik politikalarinin ekonomik
etkileriyle degil, ayn1 zamanda toplumun daha genis etkileri arasinda yer alan
cevre kirliligi gibi faktorlerle de ilgili olmaktadir. Yesil lojistik uygulamalar
arasinda cevresel etkilerin degerlendirilmesi, enerji tiiketiminin azaltilmasi, atik
yonetiminin ve aritilmasinin gelistirilmesi gibi farkli dagitim stratejilerinin
uygulanmasi yer almaktadir (Shihi & Eglese, 2010: 159). Firmalar1 yesil lojistik
hizmetlerine iten temel olarak iki neden bulunmaktadir. Birincisi pazarlama
talebi, ikincisi ise ¢evre kaygisidir. Giiniimiizde tiiketicilerin ¢ogu hem satin
almak icin hem de zincirdeki her tiirlii faaliyet konusunda daha bilingli olarak ve
bu gezegende daha giivenli ve daha uzun bir yasam siirmek icin yesil {irtinleri
tercih etmektedir (Kumar, 2015: 8). Bunun haricinde yesil ulasim kavrami da
bireyler i¢in ¢ok modlu ulasim planlamasina, bisiklet ve yaya tesislerine destek
olan ve bununla birlikte fosil yakit tiiketimini azaltmay1 amaclayan diger ulasim
tirlerinde yogunlagilmasini hedeflemektedir (McMahon, 2000: 5).

Su ve Atik Yonetimi: Yesil finans, endiistriyel kirliligi kontrol etmek, su
hijyenini saglamak ve biyolojik ¢esitliligi korumak gibi daha genis bir ¢evresel
hedef yelpazesini icermektedir (Lindenberg, 2014: 2). Bu baglamda su
kaynaklarinin siirdiiriilebilir bir sekilde kullanilmasi ve atik yonetimi projeleri de
yesil finansin alanina girmektedir. Su aritma tesisleri, geri doniisiim tesisleri gibi
projeler yesil finansla desteklenebilmektedir.

Dogal Kaynak Yonetimi: Ekonomik siirdiirtilebilirlik maddi refahi saglayan
tiretim araclarmin, toplumsal siirdiiriilebilirlik beseri sermayenin, ekolojik
siirdiiriilebilirlik ise dogal kaynaklarin azalmamasi anlamina gelmektedir (Asici,
2012: 50). Dolayisiyla yesil finans, ormanlari koruma projeleri, biyogesitlilik
projeleri, tarimsal siirdiiriilebilirlik projeleri gibi dogal kaynaklar1 koruma ve
sirdiiriilebilir  sekilde kullanma amacgli projelere de finansal destek
saglamaktadir.

Yesil Ingaat: Diinyada hem enerji kullaniminda (%36) hem de karbon
saliniminda (%37) en biiyiik paya sahip olan insaat sektoriiniin siirdiiriilemezligi
ve verimsizligi yesil binalar1 gerekli hale getirmistir (Debrah etc., 2023: 450).
Yesil binalarin tasarimi ve ingasi, yesil finansin uygulama alanlarindan biridir.
Enerji verimli binalar, ¢evre dostu malzemelerin kullanimi, su tasarrufu saglayan
sistemler gibi uygulamalar yesil finansla desteklenebilmektedir.

Yesil Altyapr Projeleri: Yesil altyapi, dogal ve yar1 dogal alanlarin stratejik
olarak planlandigi ve yonetildigi bir agdir. Bu ag, yesil alanlarin 6tesinde genis
bir ekosistem hizmetleri yelpazesi sunarak insan sagligini iyilestirmeyi
amaclamaktadir. Yesil altyapinin uygulanmasi, kentsel hava kirliligi ile baga
cikmak i¢in etkili bir ¢dziim olarak kabul edilmektedir. Ciinkii trafik ve diger
kirletici etkenleri kisitlamadan yer seviyesindeki kirleticileri azaltmaya yardime1
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olmaktadir. Hava kirliligi saglik agisindan 6nemli bir risk faktoriidiir. Dolayistyla
yesil altyapinin hava kalitesi tizerindeki etkisi ele alindiginda yesil altyapinin bazi
durumlarda kentsel hava kalitesini iyilestirebilecegi de one siiriilmektedir
(Nieuwenhuijsen, 2021: 317-321).

Stirdiiriilebilir Tarim ve Gida Sistemleri: Sirdirilebilir tarim ve gida
sistemleri i¢in; zararli ile miicadele, gida, tarim-ormancilik, toprak ve su yonetimi
entegrasyonu gerekmektedir. Yeterli ve kaliteli gida tirtinlerinin uygun maliyetle
liretimi i¢in tarim arazilerinin, tarim isletmelerinin, ¢gevrenin ve tarim alanlarinin
korunmasini tesvik edecek sistem ve uygulamalar artirilmalidir. Etkin kaynak
kullanim1 igin iretici farkindaligi gelistirilmeli, ayn1 zamanda siirdiiriilebilir
iiretim organizasyon modeli arastirma ve uygulama caligmalar1 yapilmalidir.
Tiiketici diizeyinde de siirdiiriilebilirlik bilinci yaygmlastirilmali ve piyasalarin
stirdiiriilebilirlik farkindaligi artirilmalidir. Siirdiiriilebilirlikle ilgili yapisal,
kapsayici ve stratejik ¢oOziimlere odaklanma, atiklarin geri kazanimi,
materyallerin yeniden kullanimi, doga dostu iiretim sistemleri ve yesil
teknolojiler, rekabete ve verimlilige dayali yonetim ve organizasyon vb.
caligmalarinin siirdiirebilirlikle eslestirilmesi amagli organizasyonlar artirilarak
faaliyetlerinin gelistirilmesi saglanmalidir (Giines & Karakas, 2022: 313). Bu
noktada siirdiiriilebilir tarim, organik tarim, yenilenebilir kaynakli tarim gibi
projeler ile gida atiklarinin yonetimi, siirdiiriilebilir gida tiretimi ve dagitimi gibi
alanlarda yesil finans kullanilabilir.

Yukarida deginilen yesil finansin uygulama alanlan ele alindiginda aslinda
her birinin birbiriyle baglantili oldugu dikkat cekmektedir. Kisacasi temiz enerji,
yesil altyapi, siirdiiriilebilir tarim ve gida sistemleri, yesil insaat, siirdiiriilebilir
dogal kaynak ile su ve atik yonetimi, yesil ulasim, yesil lojistik uygulama
alanlarinda yesil finansin ele alinmasi son noktada bu diinyay1r korumak icin
ortaya atilmis birer kavramdan ibaret olmaktadir.

9.3. Siirdiiriilebilir Kalkinma ve Cevresel Etkilerin Finansal Sektore
Yansimalari

Kirletici endiistrilerin aksine, finans sektorii ¢evreyi ve toplumu, emisyonlar
veya dogal kaynaklarin tiiketimi gibi dogrudan yollarla etkilemeyen bir
sektordiir. Finans sektoriini siirdiiriilebilirlik performanslar1 agisindan diger
sektorlerle karsilagtirmak i¢in siirdiiriilebilirlik raporlamasi, ig etigi ve iirlin
sorumlulugu, caligma sorunlari ve c¢evresel performans: dikkate almak
gerekmektedir (Weber etc., 2014: 321). Siirdiiriilebilir kalkinma kavrami ile
finansal piyasalar arasinda pek c¢ok farklilik bulunmakla birlikte iki alan
arasindaki en 6nemli fark, stirdiiriilebilir kalkinmanin ¢evrenin korunmasi, sosyal
esitlik ve ekonomik kalkinma arasinda bir dengenin gézetildigi ¢ok boyutlu ve
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biitiinsel bir bakis acisina sahip olmasina ragmen, finans sektoriiniin finansal
kérin maksimize edilmesi yoniinde tek boyutlu bir hedef aramasidir. Finans
sektoriiniin ¢evre boyutunu dikkate almadigi durumlarda yatirim kararlari
almirken cevresel riskler ortaya cikabilecektir. Bu riskler, baslangicta kotii bir
yatinmdan kaynaklanarak diinya genelinde binlerce veya milyonlarca insant
etkileyebilecek gergek bir tehdide dontisebilir (Pisano, 2012: 21-26). Dolayisiyla
siirdiiriilebilir kalkinma hedeflerini desteklemek amaciyla finansal sektorde
ortaya ¢ikan ve daha onceki boliimde tizerinde detayli bir sekilde durulan yesil
finansman araglarindan yesil bonolar, yesil krediler, yesil tahviller, yesil hisse
senetleri gibi finansal enstriimanlar ¢evresel etkileri minimize eden cevresel
performansi yiiksek projeleri finanse etmek i¢in kullanildiginda siirdiiriilebilir
kalkinmay1 tesvik edecektir. Bu baglamda yesil finansin gelisimini etkileyen
temel ekonomik aktorler arasinda bankalar, kurumsal yatirimcilar, uluslararasi
finans kurumlari, merkez bankalar1 ve finansal diizenleyiciler yer almaktadir
(Berensmann & Lindenberg, 2016). Yesil finansal piyasanin katilimcilari ise
hiikiimet, finansal kurumlar, igletmeler ve tiiketicilerdir (Cui etc., 2020: 3).

Stirdiirtilebilir kalkinmay1 desteklemek amaciyla, hiikiimetler ve uluslararasi
kuruluslar, ¢evre koruma fonlarimi olusturarak, ilgili diizenlemeleri formiile
ederek ve yesil finansin biiylimesini tesvik edecek yasal diizenlemeler ve
politikalar1 hayata gecirerek mali araglar araciligtyla ¢evresel koruma ¢abalarini
stirdiirmektedir (Wang & Wang, 2021: 1).

Hiikiimetler, yesil iiriin dagilimi i¢in yesil endiistriyel pazarlan tesvik etmeli,
diizenlemeli ve yesil tiiketimi artirmaya calismahidir. Kaynaklarin daha iyi ve
uzun vadeli yonetimi sayesinde altyapiyi gelistirme sorumlulugu hiikiimetlere
diismektedir, bu durumda hiikiimetler {ilkelerin rekabet giiclinii artirarak 6zel
sektor sermayesinin yerel yesil pazarlara yonlenmesine neden olabilecektir. Yesil
finansman, 6zel sektordeki sirketlere pazardaki is firsatlarin1 yakalamalari igin
fon sagladigindan yesil bliyiime konusunda biiyiikk 6nem arz etmektedir. Bu
noktada yesil finansmanin yurti¢gi kamu maliyesi, uluslararasi kamu maliyesi ve
6zel sektor finansmani olmak iizere ii¢ kaynagi bulunmaktadir (Soundarrajan &
Vivek, 2016: 36-37).

Ekonomik sistem i¢inde yer alan finansal sektor sermayeyi imalat, lojistik ve
tilkketim alanlarina yonlendirmekte ve bu nedenle ¢evre iizerinde dolayl etkiler
meydana gelmektedir. Ayn1 zamanda finansal girisimler tarafindan yapilan
kaynak/enerji tiikketimi dogrudan cevresel etkiler yaratmaktadir. Bu noktada
siirdiiriilebilir kalkinmada finansal sektoriin roliiniin 6nemi ortaya ¢ikmaktadir.
Hiikiimetler, ¢evresel hedeflerine ulagmak i¢in finansal araglari kullanabilir.
Finans kesimi i¢in iyi bir ¢evresel performans, iyi bir finansal performansi ifade
etmektedir. Dolayisiyla bankalar bir kirlenme projesini desteklerlerse, bu isin
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sonunda zarar edebilmekte ya da aksine kirliligi dnleyici projeleri destekledikleri
takdirde c¢evresel faydaya katki saglayacaklari i¢in sonugta fayda/kazang
saglayabilirler. Bu baglamda, ¢evresel faktdrler finansal piyasalardaki geleneksel
fayda-maliyet dengesini kirmistir (Kanberoglu & Kara, 2016: 312).

Iklimle ilgili fiziksel ve doniisiim risklerini azaltmak icin yesil finansmanin
politika ¢ergeveleri iginde yer almasi, 6zellikle merkez bankalariin dahil oldugu
finansal kurumlar i¢in bir sorumluluk olmalidir. Ancak bu konuda en 6nemli
gorev aslinda hiikiimetlere aittir. Yesil finansmam tegvik etmede Snemli bir
faktor olarak kabul edilen hiikiimetler, tanitim faaliyetleri ve yesil finansman i¢in
olusturacaklar1 standart veya ilkelerle bu kaynagin, uzun vadeli siirdiiriilebilir
ekonomik biiylimeyi saglama konusunda Oniinii acabilirler. Ayrica yesil
ekonomiye geg¢is icin devletin olusturacagi yatirim politikalar1 ve vergi tesvikleri
sayesinde, isletmelerin yatirim kararlarina yon vermeleri konusuna da yardimci
olabilirler. Biitiin bu gabalar ekonomik biiylime ve istihdam diizeyini arttirma ile
birlikte kaynak dagilimina ve ¢evreye verdikleri 6nemden dolayi ilgili devlet
kurumlari i¢in bir itibar etkisi yaratabilir (Canak¢ioglu, 2023: 549).

Merkez bankalarinin yesil finansmanin yayginlastirilmasi ve iklim risklerinin
politika ¢ergevelerine entegrasyonu konularinda oynayabilecekleri rol, yetki ve
sorumluluklarina bagh olarak degisebilir. Ancak iklim riskleri, merkez
bankalariin temel gorevlerini etkileyebilir. Bu nedenle, tiim finansal kurumlarin,
makro-finansal istikrar1 koruma amaciyla iklimle ilgili fiziksel ve gecis risklerini
politika cercevelerine dahil etmeleri gereklidir. Her merkez bankasmin iklim
krizini ele alma yaklasimi farklilik gosterebilir ve bu, siirdiiriilebilirlik hedeflerini
desteklemek i¢in ne kadar aktif bir rol oynayacaklarina baglh olacaktir. Ancak,
iklim degisikligi ve azaltim politikalarinin ekonomiler {izerinde derin etkileri
oldugu ve makroekonomi ile finansal istikrar iizerinde potansiyel dneme sahip
oldugu aciktir. Bu nedenle, merkez bankalarinin bu konulari temel sorumluluklart
olarak ele almalar1 gerekmektedir. Iklim risklerini ele almayan bir merkez
bankasi igini yapamiyor anlamina gelebilir (Dikau & Volz, 2021: 1-19).

Finansal kuruluslarin kendi i¢ igleyislerinin ¢evresel etkisi, diger sektorlerle
karsilagtirlldiginda genellikle diisiik seviyededir. Ancak, finansal sistemin
biyiikliigii gbz Oniine alindiginda, enerji, su, kagit tiiketimi gibi kaynaklarin
kullanimi ve olusan atik miktar1 6nemli bir boyuta ulagsmaktadir. Finansal
kuruluslarin digsal faaliyetleri ise baslangigta dogrudan cevreyi etkilemez gibi
goriinebilir. Ciinkii finansal kurumlar sunduklar iiriinlerin ¢evresel etkileriyle
dogrudan iligkilendirilmezler. Ancak, bu finansal {iriinlerin kullanicilari, kendi
faaliyetleriyle ¢evreyi veya insanlari etkileyebilir. Bu nedenle, bankalarin yaptigi
yatirimlar, sagladigi krediler ve diger finansal {irtinler dolayli yollarla ¢evre veya
insanlar {izerinde olumsuz etkilere yol agabilmektedir. Dolayisiyla bankalarin
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elektrik, kagit vb. tiiketiminden kaynaklanan ¢evre tlizerindeki dogrudan etkisi,
dolayl etkisinin yaninda olduk¢a 6nemsiz kalmaktadir (Oner Kaya, 2010: 80).

Yesil yatirimlarin finansman ihtiyaglarina iligkin ¢ok ¢esitli tahminler dikkate
alinsa bile, kamu mali kaynaklar1 yesil doniisiimil finanse etmek icin yetersiz
kalacaktir. Bu nedenle, 6nemli miktarda 6zel sermayeye ihtiya¢ bulunmaktadir.
Ayrica, tasarruf sahipleri ve yatirimcilarin kisa vadeli zaman ufku, genellikle on
yili asan yesil yatirnm projelerinin uzun vadeli dogasiyla uyusmamaktadir
(Berensmann & Lindenberg, 2016). Bu baglamda 6zel sektor finansmanina
deginilecek olursa, 6zel sektoriin yesil finansa olan katilimini artirmak igin yesil
kredi garanti programlari, vergi indirimleri, muafiyetler ve siibvansiyonlar ile
ilgili daha fazla yesil finans ¢aligmasina ihtiya¢ duyulmaktadir (Debrah etc.,
2023: 449). Ayn1 zamanda 6zel sektoriin gevresel, sosyal ve yonetisim kriterleri
ve inovasyon ve finansal iirlin gelistirme, gibi gbz 6niinde bulundurmasi gereken
baz1 faktdrler mevcut bulunmaktadir:

ESG (Cevresel, Sosyal ve Yonetisim) Kriterleri: ESG kriterleri, finansal
sektorde giderek daha 6nemli hale gelmistir. Siirdiiriilebilir kalkinma ve gevresel
etkileri degerlendirmek i¢in ESG kriterleri kullamilmaktadir. Yatirimcilarin
yatirim kararlarinda ESG Kriterlerini giderek daha fazla talep etmesiyle birlikte,
siirdiiriilebilirligin finansal piyasalara ve finansal iiriinlere entegre edilmesine
olan ilginin dikkat ¢ekmesi sasirtict olmamaktadir. Finansal kuruluslar,
yatirimlarint ESG kriterlerine dayali olarak yonlendirebilir ve ¢evresel ve sosyal
etkileri dikkate alabilir. ESG performans1 yiiksek olan sirketler ve projeler,
finansal sektorde tercih edilen yatirim hedefleri haline gelmektedir. Gii¢lii ESG
ile siirdiiriilebilirlik performansinin finansal performans ile 6zsermaye maliyeti
arasindaki iliskiyi giiglendirdigi sonucuna varilmistir. Ayrica hem mevcut hem
de gelecek nesillerin yasam kalitesini etkiledigini gosterdiginden, bu varliklarin
hesaba katilmasi kritik 6nem kazanmaktadir (Gregory etc., 2021: 312-313).

Kurumsal Yonetisim: Surdiriilebilir kalkinma hedefleri, finansal sektorde
kurumsal yonetisimi etkilemektedir. Sirketlerin g¢evresel ve sosyal etkileri
yonetme ve raporlama siireclerinde seffaflik ve hesap verebilirlik 6nemlidir.
Finansal sektorde siirdiiriilebilirlik raporlamasi standartlari gelistirilmis ve
sirketlerden bu konuda daha fazla seffaflik beklenmektedir. Etkin ve verimli
olmak, muhtemelen finans sektoriiniin daha c¢ok ele aldig1 bir 6zelliktir; yani
finans sektoriiniin verimliligini ve tiretkenligini (dolayisiyla etkinligini) artirarak
ekonomiye hizmet etmesi gerekmektedir. Ancak iyi yOnetisim gercevesinde
'etkili ve wverimli olarak tanimlananlar, dogal kaynaklarin siirdiiriilebilir
kullanimini da kapsamaktadir (Pisano, 2012: 27)

Inovasyon ve Finansal Uriin Gelisgtirme: Siirdiiriilebilir kalkinma hedeflerine
ulagmak i¢in firmalar arasinda inovasyon ve yeni finansal iiriinlerin gelistirilmesi
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onemlidir. Siirdiiriilebilir finansmana yonelik giderek artan ilgi ve talep, finansal
kurumlar rekabet¢i pozisyonlarini korumak adina devamli yenilik¢i finansal
tiriinler gelistirmek konusunda tesvik etmektedir (Canikli, 202: 32). Bu tiriinler,
cevresel etkileri dikkate alan yatirimlarin artmasina katkida bulunacaktir.
Yukaridaki agiklamalardan da anlasilacag: tizere siirdiiriilebilir kalkinma ve
cevresel etkiler, finansal sektérde 6nemli degisimlere yol agmaktadir. Finansal
sektoriin bu etkileri yoneterek stirdiiriilebilirlik hedeflerine uyum saglamasi ve
cevresel etkileri minimize etmesi 6nemlidir. Bu baglamda deginilmesi gereken
bir bagka konuda Avrupa Yesil Mutabakati’nda (AYM) hedef gosterilen “Yesil
Finans ve Yatinmi Gozetmek ve Adil Bir Geg¢isi Garanti Altina Alinmasi”dir.
Avrupa Birligi ekonomisi iklim, ¢evresel ve sosyal siirdiiriilebilirlik hedeflerine
ulagmak i¢in kamu ve 6zel yatirimlara ihtiya¢ duyulmaktadir. Bu noktada iklim
notrliigiine gecisi hedef alan en 6nemli 6neri, Adil Gegis Mekanizmasi’dir. Bu
mekanizmanin amaci, iklim nétrliigine gegisle ilgili ciddi sosyoekonomik
zorluklarla kars1 karsiya olan bolgelere destek saglamaktir. Adil Gegis
Mekanizmasi; Adil Gegis Fonu, Avrupa Birligi Yatirimi ve Kamu Sektorii Kredi
Kolaylig1 olmak iizere ii¢ temele dayanmaktadir (Sikora, 2021: 693). Bu ii¢ temel
dogrultusunda 6zel sektoriin onciiliik ettigi sekilde finanse edilen yatirimlar, 2030
yilina kadar iklim ve enerji hedeflerine ulagsmay1 amaglayan bir mekanizma olan
adil gecis fonu araciligi ile farkli bolgeleri, tilkeleri, sehirleri ve vatandaslari gecis
siirecinde esit bir sekilde gozetecektir. Bu baglamda Avrupa Iklim Bankasi, Yesil
Finansman Stratejisi, iklim Gegisinin ve Siirdiiriilebilirligin Tesviki i¢in Mali
Cerceve, Adil Gegis Fonu ve Adil Gegis Mekanizmasi gibi yasal ve kurumsal
diizenlemeler finansal boyuta iliskin ¢esitli diizenlemelerdir. Yeni biiyiime
stratejisinin doniigiimii yesil ve siirdiiriilebilir finans olanaklariyla miimkiin
olacaktir (Yiiksel Aci, 2023: 40-41). Adil Geg¢is Mekanizmasi, iklim nétr bir
ekonomiye gecisin kimseyi geride birakmadan adil bir sekilde gergeklesmesini
saglayacak onemli bir aractir. Gegisin sosyo-ekonomik etkisini hafifletmek i¢in
2021-2027 doéneminde en ¢ok etkilenen bolgelerde yaklasik 55 milyar Euro'nun
harekete gecirilmesine yardimci olmak i¢in hedefli destek saglamaktadir. Mevcut
fiyatlarla 19,2 milyar Euro tutarindaki yeni Adil Geg¢is Fonu’nun, yaklasik 25,4
milyar Euro tutarinda yatirimi harekete gecirmesi beklenmektedir. Avrupa Birligi
Yatirimi "Adil Gegis" programi, Avrupa Birligi Yatirimi programi kapsaminda
dort politika penceresi boyunca biit¢e garantisi saglayacak ve danigmanlik destegi
talepleri icin merkezi bir giris noktas1 gérevi gorecek bir Avrupa Birligi Yatirim
Danisma Merkezi saglayacaktir. Cogunlukla 6zel sektdr yatirimlarina 10-15
milyar Euro degerinde bir kaynak saglanmasi hedeflenmektedir. Yeni bir Kamu
Sektorii Kredi Tesisi, 18,5 milyar Euroluk kamu yatirimini harekete gegirmek
icin AB biit¢esinden finanse edilen 1,5 milyar Euroluk hibeyi Avrupa Yatirim
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Bankasindan alinan 10 milyar Euroluk krediyle birlestirecektir (European
Commission, 2020).

Yukaridaki hedefler dogrultusunda yesil finansa yonelik zorluklar ve firsatlar
ele almmasi gereken bir baska konudur. Devam eden baslikta bu konu
incelenecektir.

9.4. Yesil Finansa Yonelik Zorluklar ve Firsatlar

Yesil finans her ne kadar ¢evre dostu bir yaklagim olsa da avantajlar1 oldugu
kadar dezavantajlar1 da bulunmaktadir. ilk basta yesil finansin giiclii ydnlerine
odaklanmak gerekirse teknoloji yayilimini saglamasi, eko-verimli altyapiy1
tesvik etmesi, temiz enerji gibi gevreye duyarli teknolojilere yatirimi tesvik
etmesi, sirketlerin maliyetlerini diisiirmeye ve daha genis bir teknoloji yayilimini
hizlandirmasina yardimer olmasi karsimiza ¢ikmaktadir. Bu nedenle bugiinden
yesil finansmani genisletmek, cevre standartlari daha kati hale geldiginde
karsilastirmali  bir avantaj anlamma gelecektir. Isletmeler, yesil finansa
katilimlarin1 artirarak portfoylerine deger katabilirler. Boylece islerine ¢evre
dostu bir hava katarak, ¢evreye daha duyarli yatirnmcilar1 ve benzer sekildeki
miisterileri kendi biinyelerine ¢ekebilirler (Soundarrajan & Vivek, 2016: 37).

Inovasyon ve is firsatlar1 noktasinda yesil finans, yesil teknolojilerin ve
yenilik¢i c¢evresel ¢oziimlerin gelistirilmesine destek saglamaktadir. Yesil
projelerin finanse edilmesi, yesil is firsatlarinin ortaya cikmasina ve yesil
sektorde isttihdamin artmasina katkida bulunabilecektir. Ayn1 zamanda cevresel
stirdiirtilebilirlikle ilgili yeni tirtin ve hizmetlerin gelistirilmesini tesvik edecektir.
Bununla birlikte yesil finans, sirketlerin ¢evresel stirdiiriilebilirlikle ilgili taahhiit
ve performanslarmi gostermesini saglamaktadir. Kurumsal cevre taahhiitleri
firmalarin sosyal sermayesini olusturmak icin ¢cok onemli araglardir. Ex-ante
kurumsal ¢evre taahhiidii, bir firmanin ¢evresel krizleri ele almaya hazir
oldugunu gosterir ve bdylelikle firmalarin yerel topluluklarla uyumlu bir iligki
yonetmesini saglar (Gilchrist etc., 2021: 5).

Yesil finans, cevresel etkilerin azaltilmasimi hedeflemektedir. Stratejik bir
yaklasim olan yesil finans, finans sektoriinii diigiik karbonlu ve kaynaklar1 verimli
kullanan ekonomilere doniistiirme siirecine katkida bulunarak ayni zamanda
iklim degisikligi ile uyum saglama hedefini icermektedir (Soundarrajan & Vivek,
2016: 36). Yesil projelerin finanse edilmesiyle, enerji verimliligi, yenilenebilir
enerji, attk yoOnetimi gibi c¢evresel agidan siirdiiriilebilir uygulamalar
desteklenebilir. Siirdiiriilebilirlik odakli finansman, sirketlerin ¢evresel ve sosyal
sorumluluklarin1 yerine getirdigini kanitlamalarina yardimci olmaktadir.
Siirdiiriilebilir finans sayesinde sirketler ve diger kuruluslar, yenilik¢i olarak
markalasarak itibarlarini artirabilmektedirler (Canikli, 2022: 35). Bu durumda
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sirketlerin yatirimcilarm ve tiiketicilerin goziinde tercih edilen bir marka haline
gelmelerine katkida bulunacaktir.

Yesil finans, yesil projelere mali destek saglayarak, teknolojik gelisimi tegvik
ederek ve siirdiiriilebilir ekonomik biiylime ve donilisimii kolaylastirarak
ekonomiyi yesil ve siirdiiriilebilir bir yone dogru yonlendiren bir mekanizmadir.
Bu nedenle, yesil finans, yesil ekonomik biiyiimenin ve yapisal degisimin dnemli
bir itici giictidiir ve endiistriyel iyilesmeyi tesvik etmek, siirdiiriilebilir kalkinmay1
desteklemek ve ekolojik doniisiimii hizlandirmak igin stratejik bir adim olarak
kabul edilmektedir (Wang & Wang, 2021: 1).

Yesil altyapr girisimleri, uzun vadeli ulasim planlariin gelecekteki yollar
veya toplu tagima hatlar1 i¢in bir plan olusturmaktadir. Yesil altyap1 planlari, bir
yandan gelecekteki biiylime i¢in bir ¢erceve olustururken ayn1 zamanda 6nemli
dogal ve kiiltiirel kaynaklarin gelecek nesiller i¢in korunmasini da saglayabilir.
Yesil altyap1 planlari, sivil gruplara ve ¢evre orgiitlerine biliylimenin yalnizca
genisletilmis acik alan ve koruma alanlar gergevesinde gerceklesecegine dair
giivence vererek yeni kalkinmaya karsi muhalefeti bile azaltabilir (McMahon,
2000: 6).

Yukaridan yesil finansin ifade edilen avantajlarina karsin dezavantajlarin1 da
ele almak gerekirse bu dezavantajlari da su sekilde siralayabiliriz:

Yiiksek Maliyetler: Yesil projelerin baslatilmasi ve siirdiiriilmesi genellikle
geleneksel projelere gore daha yiiksek maliyetli olabilir. Yesil projelerin
baslangi¢c maliyetleri yliksektir ve geri doniis siireleri uzun olabilmektedir. Bu
baglamda yesil projelerin geleneksel enerji yatirimlarina kiyasla daha karli
olabilmesi i¢in zaman ihtiya¢ bulunmaktadir. Proje finansmani sirasinda bu
durum g6z oniine alinmal1 ve yesil tahvillerde vadenin miimkiin olduk¢a uzun
tutulmast Onerilmektedir. Ancak vadenin wuzatilmasi yatirim ve projeyi
gerceklestirecek firma igin farkli sekillerde algilanmaktadir. Yatirimeilar,
tahvilin vadesi uzadik¢a yatirnmi daha riskli bicimde algilarken, projeyi
gergeklestiren taraf, uzun vadeden faydalanarak yiiksek baslangi¢ maliyetini
kargilamayr amaglamaktadir. Bu nedenle, vadenin uzatilmasi, tahvil
yatirimcisinin beklentilerini karsilamak i¢in dikkate alinmalidir (Kandir & Yakar,
2017: 101-102). Ayrica yenilenebilir enerji tesisi gibi yesil yatirim projelerinin
maliyeti genellikle geleneksel projelerden daha yiiksek oldugundan, hiikiimetler
yatirimcilart  ¢ekmek i¢cin  bir kismini siibvanse etmelidir. Finansman
mekanizmalari, kamu rekabet¢i ihalesini, kamu alimlarini ve kamu kredilerini,
hibeleri veya risk sermayesi fonlar1 gibi fonlar1 igermektedir (Soundarrajan &
Vivek, 2016: 39). Uygun siibvansiyon politikalari olmadan, isletmeler ve
tilkketiciler ¢evre koruma konusunda daha az tesvik edilecek ve bu durum yesil
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finansal piyasalarin saglikli bir sekilde gelismesini engelleyebilecektir (Cui etc.,
2020: 2).

Cevre korumasi, uzun vadeli bir ¢aba gerektirir. Cevre dostu projelere yapilan
yatirimlar, genellikle uzun bir yatirim siirecine tabi olmaktadir. Ozellikle biiyiik
altyap1 projeleri gibi bazi projelerin baslangic asamalarinda yeterli finansman
saglamak zor olabileceginden ilgili projelerin fon ¢ekme yetenegi
siirlanabilmektedir (Wang & Zhi, 2016: 315). Bununla birlikte yenilenebilir
enerji projeleri iklim ve hava kosullarindan etkilenebilir ve verimliliklerinde
dalgalanmalara neden olabilir (Johansson, 2013: 601). Ayrica, yenilikgi yesil
teknolojilerin ticari olarak basarili olup olmayacagi belirsiz olabilir. Bu durum,
yesil finansmani1 kullanacak olan sirketlerin ve yatirnmcilarin dikkatli risk analizi
yapmalarii gerektirebilir.

Diger onemli bir zorluk ise igsellik sorunu olarak karsimiza ¢ikmaktadir.
Bagka bir deyisle, karbon emisyonlarini azaltma, yenilenebilir enerjiye yatirim
yapma ve iiretim atiklarini azaltma gibi ¢evresel taahhiitler, isletmeler icin dnemli
maliyetler olusturabilmektedir. Bu tiir maliyetler, bazen engelleyici
olabileceginden dolay1 sadece yiiksek performans sergileyen sirketler, gercekten
cevre dostu bir doniistimii istlenmeyi goze alabilmektedir (Gilchrist etc., 2021:
9).

Yesil finans ve stirdiiriilebilirlik konusundaki temel zorluklardan bir digeri de
yesil etkilerin dl¢limii ve raporlanan kurumsal ¢evresel performans verilerinin
giivenilirligi ve karsilastirilabilirligi etrafinda yogunlasmaktadir.
Siirdiiriilebilirligin - raporlanmasina rehberlik eden genel kabul gormiis
standartlarin bulunmamasi bu noktada 6nem arz etmektedir (Liu & Wu, 2023: 9).
Yesil projelerin gercek cevresel etkilerini belirlemek ve izlemek karmagik
olabilir. Bu nedenle, projelerin takip edilebilmesi adina uygulanan etiketleme,
raporlama ve izleme stirecleri ek maliyeti dogurabilecektir (Canikli, 2022: 35).

Yesil finansin yukaridaki ifade edilen dezavantajlar1 degerlendirilecek
olunursa, uluslararasi yatirimeilar firsatlar i¢in farkli tilkelere bakabildiklerinden,
hiikiimetlerin yesil yatirim firsatlarin1 daha ¢ekici hale getirmek adma bir dizi
kamu miidahalesi gergeklestirmesi gerekebilir. Ayrica bir iilkenin genel yatirim
ve politika ortami, 6zel yatirimeilart gekmedeki etkinligine katkida bulunur. Bazi
iilkelerdeki sermaye piyasalari, yesil biiyiime ile ilgili risklerin fiyatlanmasinda
etkili degildir. Piyasanin bu riskleri yanlis fiyatlandirmasi veya fiyatlandirmay1
reddetmesi bir engel teskil etmektedir. Fosil yakitlara yonelik siibvansiyonlar ve
cevresel digsalliklarin igsellestirilememesi enerjinin piyasa fiyatini bozmaya
devam ettigi siirece, yesil enerjiye yapilan yatirim, yatirimeilar igin cazip getiriler
saglamakta zorlanacaktir. Buna ek olarak, yesil finans iiriinlerin alinip
satilabilecegi pazarlarin smirli sayida olmasi da dezavantaj olarak karsimiza
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cikmaktadir. Bir¢ok kiiciik ve orta 6lgekli isletme, sinirh bir likidite ve sermayeye
erisim ile karakterize edilir, bu da yesil finansman sektoriine katilimlarini
engeller. Ayrica gevresel sorunlar ve finansal piyasalar arasindaki karmagik
iligkiyi anlayan uzmanlarin eksikligi ve yesil is stratejilerini ve finansmanini
O0lemek, degerlendirmek ve analiz etmek i¢in yeterli diizenleyici ve teknik
altyapidaki mevzuat bosluklart da diger dezavantajlar olarak karsimiza
¢ikmaktadir (Soundarrajan & Vivek, 2016: 38).

SONUC

Stirdiiriilebilir kalkinma perspektifi yalnizca finansman c¢ekmekle sinirli
olmamaktadir. Ayn1 zamanda itibar, saglam yatirimci tabani, fiyatlandirma
avantaji, kurumsal giiclendirme, seffaflik, cevre dostu vb. gibi diger hususlar1 da
kapsamalidir (Duru & Nyong, 2016: 4). Gelismis ve gelismekte olan iilkeler yesil
finans standartlarim1  belirlerken farkli Onceliklere sahip olmaktadir ve
muhtemelen mali kaygilar1 olmayan iilkelerin politikalar1 farkli yonde
sekillenmektedir (Gilchrist, 2021: 6). Bu baglamda yesil finansin ortaya ¢ikisi,
cevre dostlugunu vurgulamak i¢in bir tiir finansal yeniliktir (Cui etc., 2020: 3).
Yesil finans, ¢evrenin korunmasini ve kaynaklarin siirdiiriilebilir kullaniminin
saglanmasini amaglayan yenilik¢i bir finansal modeldir. Piyasa mekanizmasi
rasyonel ise yesil finans fon akisina rehberlik edebilir ve gevresel riskin etkili
yonetimini ve g¢evresel kaynaklarin ve sosyal kaynaklarin optimal tahsisini
saglayabilir (Wang & Zhi, 2016: 315). Yesil finansmanin biiyiik bir kismi 6zel
sektor kaynaklarindan gelmekle birlikte, kamu sektorii yesil finansmanda hala
o6nemli bir rol oynamaya devam etmektedir (Lee, 2022: 583). Bu baglamda
hiikiimetler ¢evrenin korunmasini saglamak i¢in uygulanan politikalarin etkili bir
sekilde diizenlenmesini saglayarak, bilgi asimetrisi olgusunu 6nleyerek ve aktif
finansal araglar araciligiyla yenilenebilir enerji kullanimini tegvik edebilir (Wang
& Zhi, 2016: 315).

Hiikiimetler, yesil programlarin finanse edilmesi ve yesil inovasyonun mevcut
kalkinma projeleriyle daha yaygin hale gelmesini saglamak i¢in dogrudan biitce
tahsislerini artirarak, yenilik¢iligi tesvik etmek igin arz tarafina destek
saglayabilirler. Ayrica, yesil iirinlerin satin alinmasini ve tanitimin1 tesvik etmek,
dogrudan arastirmay1 artirmak gibi onlemler alabilirler. Ayrica, yesil projeler
devlet kurumlar1 veya aragtirma kuruluglari tarafindan yonetilebilir ve
stibvansiyonlu krediler ve hibeler gibi tesviklerle desteklenebilir. Devlet veya ¢ok
tarafli kurum miidahaleleri yoluyla yesil is kulucka merkezleri ve diger benzer
girigim destek programlart da kiiglik firmalarin Glgek biiyiitmesine yardimect
olmada hayati bir rol oynayabilir. Bu atilimlar, yesil teknolojilerin uygulamali
arastirmadan hayata gecis yapmasina yardimci olabilir. Yesil finansmani
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artirmanin 6nemli bir kosulu da seffafliktir. Iyi yapilan bir agiklama, finansal
yatirimcilarin riski dogru bir sekilde anlamalarina ve bu risk icin fiyatlandirma
yapmalarina olanak tanir. Bilgilendirme programlarinin iyilestirilmesi zorunlu
hale getirilerek, kararlarim uygun bir sekilde bilgilendirilmis bir temelde alinmasi
bu finansmanin artmasma neden olabilir. Ornegin yesil tahviller baglaminda
potansiyel yatirimcilarin yesil tahviller ile normal tahviller arasinda ayrim
yapmasina olanak saglayan ekstra agiklama, gelirlerin uygun yesil yatirimlara
tahsis edilmesini saglayabilecektir. Mali ve vergilendirme tarafinda, fosil
yakitlara yonelik siibvansiyonlar kademeli olarak kaldirilabilirken, yesil iiriinlere
yonelik siibvansiyonlar kademeli olarak devreye alinabilir. Yasal tarafta, gevre
sigortasi ile birlikte bilgi ifsas1 zorunlu hale getirilebilir. Bankalar, kredi verenin
sorumlulugu olarak adlandirilan bir kavramla, bor¢ verdikleri sirketlerin ¢cevreye
verdigi zarardan da sorumlu tutulabilir (Lee, 2022: 583-585).

Wang & Zhi (2016) ve Lee (2022)’nin bu konudaki 6nerilerine ek olarak yesil
yatirimlar konusunda 6zel sermayeyi artirmak amaciyla, yesil finansmani
kolaylastiran elverisli bir ortam tasarlamak gerekmektedir. Diger faktdrlerin yani
sira, ig ortami, hukukun iistiinliigii ve yatirim rejimi, yesil yatirim faaliyetlerinin
artmasini destekleyen 6nemli unsurlardir. Her seyden 6nce, finansal sistemin her
diizeydeki tiim kamu ve 6zel aktorlerinin koordineli bir yaklasimina ihtiyag
duyulmaktadir (Berensmann & Lindenberg, 2016).

Tiketiciler, {ireticiler ve yatirimcilarin hepsinin, diisilk karbonlu yesil
biiytimenin olumlu ekonomik ve ¢evresel etkilerini anlamas1 gerekmektedir. Bu
stratejinin bir yiikten ziyade bir firsat teskil ettigini ve uzun vadede biiyiik
olasilikla goniillii bir yoldan zorunlu bir yola doniisecegini anlamalar1 6nemlidir
(Soundarrajan & Vivek, 2016: 38).

166



KAYNAKCA

Aktan, C. C. ve Borii, D. (2007). Kurumsal Sosyal Sorumluluk. (Ed. Coskun
Can Aktan). Kurumsal Sosyal Sorumluluk: Isletmeler ve Sosyal
Sorumluluk iginde (ss. 7-25), Istanbul: Igiad Yaynlar.

Asicy, A. A. (2012). Siirdiiriilebilir Yasam Icin Bir Doniisiim Onerisi: Yeni
Yesil Diizen. (Ed. Ahmet Atil Asic1 ve Umit Sahin). Yesil Ekonomi i¢inde
(s. 50), Istanbul: Yeni Insan Yaymevi.

Berensmann, K. and Lindenberg, N. (2016). Green Finance: Actors, Challenges
and Policy Recommendations. German Development Institute/Deutsches
Institut fiir Entwicklungspolitik (DIE),
https://papers.ssrn.com/sol3/papers.cfm?abstract_id=2881922, 07.06.023.

Canikli, S. (2022). Siirdiiriilebilir Finans Mekanizmalari, Araglar1 ve
Siirdiiriilebilir Kalkinma iliskisi. Akdeniz IIBF Dergisi, 22(1), 26-39.

Chen, Q., Ning, B., Pan, Y. and Xiao, J. (2022). Green Finance and Outward
Foreign Direct Investment: Evidence from a Quasi-Natural Experiment of
Green Insurance In China. Asia Pacific Journal of Management, 39, 899—
924.

Cui, H., Wang, R. and Wang, H. (2020). An Evolutionary Analysis of Green
Finance Sustainability Based on Multi-agent Game. Journal of Cleaner
Production, 269(121799), 1-16.

Canakcioglu, M. (2023). Siirdiiriilebilir Ekonomik Kalkinma Cercevesinde Yesil
Biiyiime ve Yesil Finans. Sosyal, Beseri ve Idari Bilimler Dergisi, 6(4),
537-554.

Debrah, C., Darko, A. and Chan, A. P. C. (2023). A Bibliometric-Qualitative
Literature Review of Greenfinance Gap and Future Research Directions.
Climate and Development, 15(5), 432-455.

Dikau, S. and Volz, U. (2021). Central Bank Mandates, Sustainability Objectives
and The Promotion of Green Finance. Ecological Economics,
184(107022), 1-20.

Duru, U. and Nyong, A. (2016). Why Africa Needs Green Bonds. Chief
Economist Complex, 7(2), 1-8.

European Commission. (2020). The Just Transition Mechanism: Making Sure
No-One Is Left Behind. https://commission.europa.eu/strategy-and-
policy/priorities-2019-2024/european-green-deal/finance-and-green-
deal/just-transition-mechanism_en, 10.09.2023.

Gao, Y., Zhao, C., Sun, B. and Zhao, W. (2022). Effects of Investor Sentiment
on Stock
Volatility: New Evidences from Multi-Source Data in China’s Green Stock
Markets. Financial Innovation, 8(77), 1-30.

167


https://papers.ssrn.com/sol3/papers.cfm?abstract_id=2881922
https://commission.europa.eu/strategy-and-policy/priorities-2019-2024/european-green-deal/finance-and-green-deal/just-transition-mechanism_en
https://commission.europa.eu/strategy-and-policy/priorities-2019-2024/european-green-deal/finance-and-green-deal/just-transition-mechanism_en
https://commission.europa.eu/strategy-and-policy/priorities-2019-2024/european-green-deal/finance-and-green-deal/just-transition-mechanism_en

Gilchrist, D., Yu, J. and Zhong, R. (2021). The Limits of Green Finance: A
Survey of Literature in the Context of Green Bonds and Green Loans.
Sustainability, 13(478), 1-12.

Gregory, R. P., Stead, J. G. and Stead, E. (2021). The Global Pricing of
Environmental, Social, and Governance (ESG) Criteria. Journal of
Sustainable Finance & Investment, 11(4), 310-329.

Glines, E. ve Karakas, T. (2022). Tarim ve Gida Sistemlerinde Siirdiiriilebilirlik
Yaklagimlari. Journal of Academic Value Studies, 8(3), 304-316.

Harry, J. M. (2000). Basic Principles of Sustainable Development. Global
Development and Environment Institute Working Paper, No.00-04, 1-26.

Johansson, B. (2013). Security Aspects of Future Renewable Energy Systems: A
Short Overview. Energy, 61, 598-605.

Kanberoglu, Z. ve Kara, O. (2016). Finansal Sektor Gelisimi ve Siirdiiriilebilir
Kalkima iliskisi. Elektronik Sosyal Bilimler Dergisi. 15(57), 309-318.

Kandir, S. Y. ve Yakar, S. (2017). Yenilenebilir Enerji Yatirimlar1 I¢in Yeni Bir
Finansal Arag: Yesil Tahviller. Maliye Dergisi, 172, 85-110.

Keskin, M. (2022). Iklim Déniisiimii ve Yesil Finansmani. Euroasia Journal of
Social Sciences & Humanities, 9(2), 54-69.

Kumar, A. (2015). Green Logistics for Sustainable Development: An Analytical
Review. International. Journal of Business, 1(1), 7-13.

Lee, J. W. (2020). Green Finance and Sustainable Development Goals: The Case
of China. Journal of Asian Finace, Economics and Business, 7(7), 577-

586.
Lindenberg, N. (2014). Definition of Green Finance. Social Science Research
Network, https://www.zbw.eu/econis-

archiv/bitstream/11159/220872/1/EBP074341421 0.pdf, 15.07.2023.
Liu, C. and Wu, S. S. (2023). Green Finance, Sustainability Disclosure and
Economic Implications. Fulbright Review of Economics and Policy, 3(1),
1-24.
Madaleno, M., Dogan, E. and Tagkin, D. (2022). A Step Forward on
Sustainability: The nexus of Environmental Responsibility, Green
Technology, Clean Energy and Green Finance. Energy Economics, 109, 1-

11.
McMahon, E. T. (2000). Green Infrastructure. Planning Commissioners Journal,
37,4-7.

Nieuwenhuijsen, M. J. (2021). Green Infrastructure and Health. Annual Review
of Public Helath. 42, 317-328.

168


https://www.zbw.eu/econis-archiv/bitstream/11159/220872/1/EBP074341421_0.pdf
https://www.zbw.eu/econis-archiv/bitstream/11159/220872/1/EBP074341421_0.pdf

Nolet, G., Vosmer, W., Bruijn, M. and Braly-Cartillier, 1. (2014). Managing
Environmental and Social Risks. (Ed. José Juan Gomes Lorenzo and
Maria Netto), New York: Inter-American Development Bank Publication.

Oner Kaya, E. (2010). Siirdiiriilebilir Kalkinma Siirecinde Bankalarin Rolii ve
Tiirkiye’de Siirdiiriilebilir Bankacilik Uygulamalari. Isletme Arastirmalar:
Derqgisi, 2/3, 75-94.

Pisano, U., Martinuzzi, A. and Bruckner, B. (2012). The Financial Sector and
Sustainable Development Logics, Principles and Actors. European
Sustainable Development Network,
https://www.esdn.eu/fileadmin/ESDN_Reports/2012-December
The Financial_Sector_and_Sustainable_Development.pdf, 25.06.2023.

Rybar, R., Kudelas, D. and Beer, M. (2015). Selected Problems of Classification
of Energy Sources — What Are Renewable Energy Sources?. Acta
Montanistica Slovaca, 20(3), 172-180.

Shihi, A. and Eglese, R. W. (2010). Combinatorial optimization and Green
Logistics. Annals of Operations Research, 175, 159-175.

Sikora, A. (2021). European Green Deal — Legal and Financial Challenges of the
Climate Change. ERA Forum, 21, 681-697.

Soundarrajan, P. and Vivek, N. (2016). Green Finance for Sustainable Green
Economic Growth in India. Agricultural Economics, 62(1), 35-44.
Spinaci, S. (2021). Green and Sustainable Finance. European Parliamentary
Research Service, https://policycommons.net/artifacts/1426541/qgreen-

and-sustainable-finance/2040983/, 23.06.2023.

TC.Cumhurbagkanligr Dijital Doniigsiim Ofisi. (2022). Yesil Tekonolojiler.
https://cbddo.gov.tr/SharedFolderServer/Genel/2..%20Aras%CC%A7t%
C4%B1rmaRaporu-Yes%CC%AT7ilTeknolojiler.pdf, 1-62, 15.06.2023.

Wang, X. and Wang, Q. (2021). Research on the Impact of Green Finance on the
Upgrading of China’s Regional Industrial Structure from the Perspective
of Sustainable Development. Resources Policy, 74(102436), 1-10.

Wang, Y. and Zhi, Q. (2016). The Role of Green Finance in Environmental
Protection: Two Aspects of Market Mechanism and Policies. Energy
Procedia, 104, 311-316.

Wang, C., Nie, P-Y., Peng, D-H. and Li, Z-H. (2017). Green Insurance Subsidy
for Promoting Clean Production Innovation. Journal of Cleaner
Production, 148, 111-117.

Wang, K., Tsai, S-B., Du, X. and Bi, D. (2019). Internet Finance, Green Finance
and Sustainability. Sustainability, 11(14), 3856, 1-6.

169


https://www.esdn.eu/fileadmin/ESDN_Reports/2012-December%20The_Financial_Sector_and_Sustainable_Development.pdf
https://www.esdn.eu/fileadmin/ESDN_Reports/2012-December%20The_Financial_Sector_and_Sustainable_Development.pdf
https://policycommons.net/artifacts/1426541/green-and-sustainable-finance/2040983/
https://policycommons.net/artifacts/1426541/green-and-sustainable-finance/2040983/
https://cbddo.gov.tr/SharedFolderServer/Genel/2..%20Aras%CC%A7t%C4%B1rmaRaporu-Yes%CC%A7ilTeknolojiler.pdf
https://cbddo.gov.tr/SharedFolderServer/Genel/2..%20Aras%CC%A7t%C4%B1rmaRaporu-Yes%CC%A7ilTeknolojiler.pdf

Wang, K-H., Zhao, Y-X., Jiang, C-F. and Li, Z-Z. (2022). Does Green Finance
Inspire Sustainable Development? Evidence from a Global Perspective.
Economic Analysis and Policy, 75, 412-426.

Weber, O., Diaz, M. and Schwegler, R. (2014). Corporate Social Responsibility
of the Financial Sector-Strengths, Weaknesses and the Impact on
Sustainable Development. Sustainable Development, 22, 321-335.

World Commission on Environment and Development. (1987). Our Common
Future.
https://sustainabledevelopment.un.org/content/documents/5987our-
common-future.pdf. 18.04.2023.

Xu, X. and Li, J. (2020). Asymmetric Impacts of the Policy and Development of
Green Credit on the Debt Financing Cost and Maturity of Different Types
of Enterprises in China. Journal of Cleaner Production, 264, 121574, 1-
13.

Yiiksel Aci, E. (2023). Siirdiiriilebilir ve Yesil Biiyiime Stratejisi Olarak
Avrupa Yesil Mutabakati. Sosyal Bilimlerde Giincel Arastirmalar II
icinde (ss. 35-44), https://www.researchgate.net/profile/Esra-Yuksel-
Aci/publication/366920837 Yuksel Aci DORDUNCU BOLUM_Surdu
rulebilir_ve Yesil Buyume_Stratejisi_Olarak Avrupa_Yesil Mutabakati
/links/63b8717e097¢7832ca969db7/Y ueksel-Aci-DOeRDUeNCUe-
BOeLUeM-Suerdueruelebilir-ve- Yesil-Bueyueme-Stratejisi-Olarak-
Avrupa-Yesil-Mutabakati.pdf, 01.09.2023.

Zhang, B., Yang, Y. and Bi, J. (2011). Tracking the Implementation of Green
Credit Policy In China: Top-Down Perspective and Bottom-Up Reform.
Journal of Environmental Management, 92, 1321-1327.

Zhou, K. and Li, Y. (2019). Carbon Finance and Carbon Market in China:
Progress and Challenge. Journal of Cleaner Production, 214, 536-549.

Ziolo, M., Filipiak, B. Z., Bak, I. and Cheba, K. (2019). How to Design More
Sustainable Financial Systems: The Roles of Environmental, Social and
Governance Factors in the Decision-Making Process. Sustainability, 11,
5604, 1-34.

170


https://sustainabledevelopment.un.org/content/documents/5987our-common-future.pdf
https://sustainabledevelopment.un.org/content/documents/5987our-common-future.pdf
https://www.researchgate.net/profile/Esra-Yuksel-Aci/publication/366920837_Yuksel_Aci_DORDUNCU_BOLUM_Surdurulebilir_ve_Yesil_Buyume_Stratejisi_Olarak_Avrupa_Yesil_Mutabakati/links/63b8717e097c7832ca969db7/Yueksel-Aci-DOeRDUeNCUe-BOeLUeM-Suerdueruelebilir-ve-Yesil-Bueyueme-Stratejisi-Olarak-Avrupa-Yesil-Mutabakati.pdf
https://www.researchgate.net/profile/Esra-Yuksel-Aci/publication/366920837_Yuksel_Aci_DORDUNCU_BOLUM_Surdurulebilir_ve_Yesil_Buyume_Stratejisi_Olarak_Avrupa_Yesil_Mutabakati/links/63b8717e097c7832ca969db7/Yueksel-Aci-DOeRDUeNCUe-BOeLUeM-Suerdueruelebilir-ve-Yesil-Bueyueme-Stratejisi-Olarak-Avrupa-Yesil-Mutabakati.pdf
https://www.researchgate.net/profile/Esra-Yuksel-Aci/publication/366920837_Yuksel_Aci_DORDUNCU_BOLUM_Surdurulebilir_ve_Yesil_Buyume_Stratejisi_Olarak_Avrupa_Yesil_Mutabakati/links/63b8717e097c7832ca969db7/Yueksel-Aci-DOeRDUeNCUe-BOeLUeM-Suerdueruelebilir-ve-Yesil-Bueyueme-Stratejisi-Olarak-Avrupa-Yesil-Mutabakati.pdf
https://www.researchgate.net/profile/Esra-Yuksel-Aci/publication/366920837_Yuksel_Aci_DORDUNCU_BOLUM_Surdurulebilir_ve_Yesil_Buyume_Stratejisi_Olarak_Avrupa_Yesil_Mutabakati/links/63b8717e097c7832ca969db7/Yueksel-Aci-DOeRDUeNCUe-BOeLUeM-Suerdueruelebilir-ve-Yesil-Bueyueme-Stratejisi-Olarak-Avrupa-Yesil-Mutabakati.pdf
https://www.researchgate.net/profile/Esra-Yuksel-Aci/publication/366920837_Yuksel_Aci_DORDUNCU_BOLUM_Surdurulebilir_ve_Yesil_Buyume_Stratejisi_Olarak_Avrupa_Yesil_Mutabakati/links/63b8717e097c7832ca969db7/Yueksel-Aci-DOeRDUeNCUe-BOeLUeM-Suerdueruelebilir-ve-Yesil-Bueyueme-Stratejisi-Olarak-Avrupa-Yesil-Mutabakati.pdf
https://www.researchgate.net/profile/Esra-Yuksel-Aci/publication/366920837_Yuksel_Aci_DORDUNCU_BOLUM_Surdurulebilir_ve_Yesil_Buyume_Stratejisi_Olarak_Avrupa_Yesil_Mutabakati/links/63b8717e097c7832ca969db7/Yueksel-Aci-DOeRDUeNCUe-BOeLUeM-Suerdueruelebilir-ve-Yesil-Bueyueme-Stratejisi-Olarak-Avrupa-Yesil-Mutabakati.pdf

	İK01 16x24
	İK02 16x24
	İK03 16x24
	İK04 16x24
	İK05 16x24
	İK06 16x24
	İK07 16x24
	İK08 16x24
	İK09 16x24
	güncel iç.pdf
	İK01 16x24
	İK02 16x24
	İK03 16x24
	İK04 16x24
	İK05 16x24
	İK06 16x24
	İK07 16x24
	İK08 16x24
	İK09 16x24




