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Onsoz

Glinlimiizde hizla degisen ekonomik, toplumsal ve cevresel kosullar,
iktisat biliminin hem teorik hem de ampirik yaklasimlarla birlikte
degerlendirilmesini zorunlu kilmaktadir. Karmagik ekonomik sorunlarin daha
iyi anlasilabilmesi i¢in, kuramsal diisiince ile veri temelli analizlerin bir arada
ve dengeli bicimde kullanilmasi1 6nem tasimaktadir. Gelir esitsizlikleri, dijital
doniisiim, ¢evresel siirdiiriilebilirlik, enerji krizleri, finansal kirilganliklar,
kadm istihdami, geng issizligi ve enflasyon gibi giincel sorunlar, yalnizca
teorik cergeveler i¢cinde degil, ayn1 zamanda ampirik gézlemler ve somut veri
analizleriyle birlikte ele alinmas1 gereken konular arasinda yer almaktadir. Bu
baglamda “Teoriden Uygulamaya Iktisat: Evrensel Sorunlara Giincel ve
Ampirik Yaklagimlar” isimli kitap, gliniimiiziin karmasik ekonomik
sorunlarmi anlamak ve ¢oziim iiretmek igin teorik yaklagimlarla ampirik
analizleri bir araya getirmektedir. Kitapta yer alan bdlimler, iktisat
kuramlarin1 giincel veriler ve yontemlerle destekleyerek hem akademik
caligmalara katki saglamayr hem de politika yapicilar, uygulayicilar ve
ogrencilere rehberlik etmeyi amacglamaktadir.

Bu kitapta, farkli makroekonomik sorunlar ele alan on iki 6zgiin ¢alisma
yer almaktadir. Bu calismalarin her biri, 6zgiin arastirma sorulariyla
sekillenen kuramsal cergeveler ve ampirik analizlerle desteklenmektedir.
Calismanin ilk boliimiinde, Prof. Dr. Unziile KURT ve Fatih BALLI,
bankacilik sektoriinde kurumsal siirdiiriilebilirlik kavramini teorik, kavramsal
ve bibliyometrik yonleriyle incelemektedir. Web of Science veri tabaninda
yapilan taramayla elde edilen 4824 yaymnin analizi, siirdiiriilebilirligin
bankacilik alaninda hizla artan akademik ilgi gordiigiinii ve bu konunun
stratejik oneminin giderek gili¢lendigini ortaya koymaktadir.

Calismanm ikinci boliimiinde, Dog. Dr. Zehra DOGAN CALISKAN,
dijital doniisiim ile siirdiiriilebilir biiylime arasindaki iliskiyi teorik bir
cergevede ele almaktadir. Caligma, dijitallesmenin yalnizca ekonomik
biiylime agisindan degil, ayn1 zamanda ¢evresel siirdiiriilebilirlik ve toplumsal
refahin artirilmasi agisindan da kritik bir rol oynadigini ortaya koymaktadir.
Bu baglamda, dijital doniisiim ve siirdiiriilebilir kalkinma hedeflerinin birlikte
degerlendirilmesinin 6nemine dikkat ¢ekilmektedir.

Calismanin iigiincii boliimiinde, Merve SARI ve Dog. Dr. Nazife Ozge
BESER, c¢aligmalarinda, saglik harcamalar ile ekonomik biiylime arasindaki
iliskiyi panel veri yontemiyle incelemektedir. Elde edilen bulgular, ekonomik
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biiyiimenin yalnizca makro gostergelerle degil, saglik harcamalari, istihdam
ve kentlesme gibi sosyo-ekonomik faktorlerle birlikte ele alinmasi gerektigine
isaret etmektedir. Calismanin bu yonii, oOzellikle saglik ve istihdam
politikalarinin ekonomik biiylime {izerindeki etkilerini degerlendirmek
isteyen politika yapicilar i¢in yol gosterici niteliktedir.

Calismanin dérdiincii béliimiinde Riza OZTURK ve Dog. Dr. Ebru
TOPCU, calismalarinda, finansal sistemin ekonomik biiylime {izerindeki
etkisini esik degerler iizerinden analiz etmektedir. Elde edilen bulgular,
finansal gelismenin hem diisiik hem de yiiksek gelir rejimlerinde biiyiimeyi
destekledigini ortaya koyarken, bu etkinin esik degerin 6tesinde zayifladigini
ve finansal derinlesmenin belirli bir noktadan sonra marjinal faydasimin
azaldigim gostermektedir. Ayrica dogrudan yabanci yatirimlarin (DY'Y), her
iki rejimde de biiylime iizerinde olumsuz etkiler yarattigi, ancak bu etkinin
yiiksek gelir rejiminde istatistiksel olarak anlamli olmadigi belirlenmistir.
Caligma, finansal gelismenin sinirlarini ve DY Y 'nin rejim bagimli etkilerini
ortaya koyarak politika yapicilar agisindan 6nemli ¢ikarimlar sunmaktadir.

Caligmanin besinci boliminde Dog¢. Dr. Sekip YAZGAN, baslikl
caligmasinda, kisi bagina diisen orman {iriinleri ayak izi serisinin zaman serisi
ozelliklerini analiz etmektedir. Elde edilen bulgular, s6z konusu serinin
duragan olmadigii, yani birim kdk icerdigini gdstermektedir. Calismada
ayrica, Tiirkiye’de terk edilmis tarim arazilerinin agaglandirilmasi ve orman
alanlarinin genisletilmesine yonelik politikalarm son yirmi yilda 6nemli
kazanimlar sagladigia dikkat ¢ekilmektedir. Erozyon kontrolii, mera 1slah1
ve c¢ollesmeyle miicadele gibi c¢evresel uygulamalarin orman ekosistemi
iizerindeki olumlu etkileri de kapsamli bicimde degerlendirilmektedir.

Calismanin altinci béliimiinde Samet GOZEL ve Dog. Dr. Yusuf DEMIR
tarafindan yiiriitiilen analizde, vergilendirme politikalar ile vergi tesviklerinin
iktisadi kalkinma iizerindeki etkileri, uluslararasi karsilagtirmali bir
yaklasimla ele almmistir. Ampirik bulgular, Tiirkiye’nin, bir yandan
vergi/GSYH oranimi kademeli olarak artirarak kamu finansman yapisini
giiclendirmesi, diger yandan ise Ar-Ge tesvik mekanizmalarini genisleterek
yenilik kapasitesini daha etkin bir bigimde desteklemesi gerektigini agikca
ortaya koymaktadir.

Calismanm yedinci béliimiinde Dr. Ogr. Uyesi Bengii ACDOYURAN,
G20 tilkelerinde 20002022 yillar1 arasinda yenilenebilir enerji tiiketimini
etkileyen makroekonomik degiskenleri biitiinciil bir yaklagimla incelemistir.
Ekonomik biiylime, enerji kullanimi, sanayilesme, kentlesme, dogrudan
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yabanci yatirnmlar ve finansal gelismenin kisa donemli etkileri panel veri
analiziyle degerlendirilmistir. Sonu¢ olarak c¢alisma, G20 iilkelerinde
stirdiiriilebilir enerji politikalar1 gelistirilmesine 151k tutacak giincel ve
karsilagtirmali ampirik bulgular ortaya koymaktadir.

Caligmanin sekizinci boliimiinde Volkan TUNC ve Dog¢. Dr. Murat
BESER, Tirkiye’de nominal faiz orami ile enflasyon arasindaki iliskiyi
incelemislerdir. Caligmanin bulgulari, iki degisken arasinda pozitif yonli ve
istatistiksel olarak anlamli bir iliski oldugunu ortaya koymaktadir.

Calismanin dokuzuncu béliimiinde Omer Faruk AYYILDIZ ve Dr. Ogr.
Uyesi Siileyman UGURLU tarafindan yiiriitiilen analizde, Tiirkiye
ormekleminde yenilenebilir enerji tiikketimi ile enflasyon arasindaki iligki,
ampirik yontemlerle incelenmistir. Uygulanan ekonometrik yontemler
sonucunda, yenilenebilir enerji tiiketimi ile enflasyon arasinda uzun donemli
bir esbiitiinlesme iligkisi tespit edilmistir.

Caligmanin onuncu boliimiinde, Yunus ASLAN ve Dog¢. Dr. Mehmet
DINC, Bitcoin ile geleneksel finansal varliklar arasindaki iliskileri kantil
iizerine kantil regresyon yontemiyle incelemislerdir. Analiz sonuglarina gore,
bu iligkiler sabit degildir ve piyasa kosullarina gére degisen 6nemli asimetriler
gostermektedir. Ozellikle Bitcoin ile altin arasindaki iliski kantil seviyelerine
gore farklilik gosterirken, VIX endeksiyle orta kantillerde pozitif, yiiksek
kantillerde ise negatif bir korelasyon bulunmustur.

Caligmanin on birinci boliimiinde, Aysenur EKERER ve Dog. Dr. Yusuf
DEMIR tarafindan gergeklestirilen analizde, finansal okuryazarhigin diizeyi
ile kirilgan gruplar arasindaki iliski kapsamli bigimde ele alinmistir. Bulgular,
ozellikle kadmlar, diisiik gelirli bireyler ve yetersiz egitim diizeyine sahip
kesimler arasinda finansal okuryazarligin genel olarak diisiik seviyede
oldugunu ortaya koymaktadir.

Calismanm on ikinci béliimiinde, Necmettin EROGLU ve Dog. Dr.
Mehmet DINC tarafindan gergeklestirilen ¢alismada, Tiirkiye’de vergi
gelirleri, kamu harcamalar1 ve ekonomik biiylime arasindaki iliski, 1995-2024
donemine ait yillik veriler kullanilarak ARDL smir testi yaklagim
cercevesinde analiz edilmistir. Elde edilen bulgular, vergi gelirleri ve kamu
harcamalart ile ekonomik biiylime arasinda uzun dénemli, istatistiksel olarak
anlamli bir denge iligkisinin mevcut oldugunu ortaya koymaktadir.

Bu esere katki sunan ve isimleri yukarida belirtilen degerli yazarlarimiza
igtenlikle tesekkiir ederiz. Onlarin bilgi birikimi, akademik birikimleri ve titiz
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caligmalar1 sayesinde bu kitap, iktisat literatiiriine anlamli bir katki sunma
imkan1 bulmustur. Kitabin, makroekonomiye ilgi duyan arastirmacilar,
Ogrenciler ve politika yapicilar i¢in faydali bir kaynak olmasimi temenni
ederiz.

Dr. Ogr. Uyesi Siileyman UGURLU
Do¢. Dr. Nazife Ozge BESER



BANKACILIK SEKTORUNDE KURUMSAL SURDURULEBILIRLIK
KAVRAMI: LITERATUR ARASTIRMASI®

Unzile Kurt™, Fatih Balli™

Giris

Kiiresel ekonomik ve gevresel dinamiklerde yasanan hizli doniisiim,
stirdiiriilebilirlik kavramini tiim sektdrlerde oldugu gibi bankacilik sektoriinde
de stratejik bir gereklilik haline getirmistir. Iklim degisikliginin ekonomik
etkileri, cevresel risklerin giderek artmasi, sosyal adalet beklentilerinin
giiclenmesi ve finansal sistemdeki kirilganliklar, bankalarin geleneksel
finansman rollerinin Gtesine gecgerek cevresel, sosyal ve yonetisim (ESG)
temelli sorumluluklar iistlenmesini zorunlu kilmaktadir. Bankacilik sektorii,
tasarruflar1 yatirnmlara doniistirme, risk yonetimi, sermaye dagilimi ve
finansal istikrar1 saglama gibi kritik islevleri nedeniyle siirdiirtilebilir
kalkinmanin hem destekleyicisi hem de yonlendiricisi konumunda yer
almaktadir. Bu nedenle kurumsal siirdiiriilebilirlik, bankalar i¢in yalnizca etik
bir tercih degil; uzun vadeli finansal performansin, operasyonel dayanikliligin
ve ekonomik bilylimenin ayrilmaz bir bileseni haline gelmistir.

Bankacilik sektoriinde kurumsal siirdiiriilebilirlik ¢ok boyutlu bir yapiya
sahiptir. Ekonomik saglamlik, ¢evresel risklerin yonetimi, sosyal sorumluluk
uygulamalari, giiclii yonetisim mekanizmalari, siirdiiriilebilir finansman
araclart ve ESG temelli risk yonetimi bu yapmnin birbirini tamamlayan
unsurlarini  olusturmaktadir. Uluslararas1 diizenleyici kurumlar, finansal
kuruluslardan faaliyetlerini stirdiirtilebilirlik ilkelerine gore
sekillendirmelerini giderek daha fazla talep etmekte; Paris Iklim Anlagmasi,
UNEP FI Sorumlu Bankacilik {lkeleri, AB Siirdiiriilebilir Finans Taksonomisi
gibi kiiresel cergeveler bankacilik sektoriinii zorunlu bir doniigiime
yonlendirmektedir. Bu doniisiim beraberinde, literatiirde hizla artan bir
bilimsel iiretimi, yeni kavramlari, genisleyen tematik alanlar1 ve arastirma
cesitliligini getirmistir.

* Bu galigma ‘‘Bankacilik Sektoriinde Kurumsal Siirdiiriilebilirlik Kavrami: BIST Siirdiiriilebilirlik Endeksi Finansal
Performans Incelemesi’’ baslikl Yiiksek Lisans tezinden tiiretilmistir.

™ Yiiksek Lisans Ogrencisi, Canakkale Onsekiz Mart Universitesi, Biga Uygulamah Bilimler Fakiiltesi, Finans ve
Bankacilik Anabilim Dali, Canakkale, f.balli01@hotmail.com, ORCID: orcid.org/0009-0002-9832-1066

“* Prof. Dr. Canakkale Onsekiz Mart Universitesi, Biga Uygulamal Bilimler Fakiiltesi, Finans ve Bankacilik Anabilim
Dali, Canakkale, unzulekurt@comu.edu.tr, ORCID: orcid.org/ 0000-0003-3406-1269
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Bankacilik sektoriinde kurumsal siirdiiriilebilirligin ekonomik, ¢evresel,
sosyal, yoOnetisim, risk yonetimi ve siirdiiriilebilir finansman boyutlar
iizerinden olusturulan kavramsal gerceve, literatiiriin ¢ok boyutlu ve hizla
gelisen yapisinmi sistematik olarak incelemeyi gerektirmektedir. Bu noktada
bibliyometrik analiz, kavramsal ¢ercevede tanimlanan unsurlarin literatiirde
nasil islendigini, hangi boyutlarin daha yogun arastirildigini, hangi temalarin
zaman iginde One c¢iktigim1 ve hangi alanlarda arastirma bosluklar
bulundugunu nesnel bigimde ortaya koyan giiclii bir yontem sunmaktadir.
Kavramsal cer¢evede belirlenen kavramlar ve iligkiler yalnizca teorik bir
rehber niteligi tasimakla kalmayip; ayn1 zamanda bibliyometrik analizde
incelenecek anahtar kelimelerin, tematik alanlarin ve ag yapilarnin
belirlenmesine bilimsel bir temel olusturmaktadir. Bdylece bibliyometrik
analiz, kavramsal ¢ergeveyi dogrulayan, genisleten ve literatiirdeki konumunu
sayisal verilerle goriiniir kilan bir iglev iistlenmektedir. Bu biitiinlesik
yaklagim, siirdiiriilebilir bankacilik alanindaki bilgi birikimini sistematik bir
yaptya kavusturmakta; literatiirdeki egilimleri, etkilesimleri ve bosluklari
belirleyerek hem kavramsal hem de metodolojik agidan aragtirmanin bilimsel
giiclinii artirmaktadir.

Bankacilik Sektoriinde Kurumsal Siirdiiriilebilirlik:
Kavramsal Cerceve

Glinlimiizde  kiiresel ekonomik  sistemde yasanan  doniisiim,
stirdiirtilebilirligi tiim sektorler i¢in stratejik bir zorunluluk haline getirmistir.
Ekonomik faaliyetlerin kiiresellesmesiyle birlikte ¢evre, sosyal yapi ve
ekonomik sistem arasindaki karsilikli bagimlilik artarken, siirdiiriilebilir
kalkinma yaklagimi hem kamu kurumlari hem de finansal kuruluslar igin
temel bir yonetisim ilkesi haline gelmistir. Cevrenin kiiresel ve ¢ok paydash
bir kamu mal1 niteligi tasidig1 kabul edildiginden, ¢cevresel sorunlarin ¢éztiimii
yalnizca ulusal c¢abalarla degil, aym1 zamanda kiiresel kamu malinin etkin
sunumu ile miimkiindiir. Bu baglamda siirdiiriilebilir finans ve yesil
finansman anlayisi, ¢evresel sorumluluklarin kiiresel dlgekte ele alinmasini
gerektiren bir yaklagim olarak 6ne ¢ikmaktadir (Aras vd., 2018).

Stirdiirtilebilirlik, genel anlamiyla mevcut kusaklarin ihtiyaglarim
karsilarken gelecek kusaklarin kendi ihtiyaglarini karsilama kapasitesinin
zarar gdrmemesini amaglayan biitlinciil bir yaklagimdir. Kavram ekonomik,
sosyal ve cevresel sistemlerin kargilikli bagimlilik iginde ele alinmasini
gerektirmektedir. OECD, BM ve Diinya Bankas1 gibi uluslararasi kuruluglar
stirdiiriilebilirligi uzun vadeli kalkinmanin temel ilkesi olarak tanimlamakta;
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kaynaklarin tahrip edilmeden, ekonomik biiyiime ile sosyal refah arasinda
denge kurularak yonetilmesi gerektigini vurgulamaktadir.

Siirdiiriilebilirlik yaklagimi, isletmeler agisindan ele alindiginda kurumsal
stirdiiriilebilirlik  kavramin1 dogurmaktadir. Kurumsal siirdiiriilebilirlik;
ekonomik karliligi, sosyal sorumlulugu ve cevresel korumayi es zamanh
olarak gdzeten ve tiim paydaslari merkeze alan stratejik bir ydnetim
anlayigidir.

Kurumsal stirdiirtilebilirlik kavrami, isletmelerin paydaslarina uzun vadeli
deger yaratabilmek icin ekonomik, ¢evresel ve sosyal unsurlari faaliyetlerine
entegre etmesini esas almaktadir. Bu kapsamda John Elkington’in (1997)
ortaya koydugu ii¢lii performans yaklagimi (Triple Bottom Line — TBL),
kurumsal stirdiiriilebilirligin ekonomik, sosyal ve c¢evresel boyutlarinin
birlikte yonetilmesi gerektigini vurgulamaktadir. S6z konusu {i¢ bilesenin
birbirini tamamlamasi, isletmeler acisindan siirdiiriilebilirlik performansinin
temel gostergesi olarak kabul edilmektedir.

Ekonomik boyut, ekonomik biiylimenin ¢evresel ve sosyal maliyetlerini
g6z ardi etmeyen bir kalkinma modeline isaret etmektedir. Ekonomik
stirdiiriilebilirlik kavrami, kaynaklarm verimli kullanilmasi, ekonomik
istikrarin saglanmasi, {iretim ve tiilketim siireclerinin uzun vadeli refahi
desteklemesi unsurlarini igermektedir. Bazi aragtirmacilar ekonomik
gostergelerin  stirdiiriilebilir kalkinmaya katkisinin  smurlt  olabilecegini
savunurken (Seidler ve Bawa, 2009), digerleri ekonomik araglarin g¢evre
korumasini desteklemede 6nemli rol oynadigimi vurgulamaktadir (Doganer
Gonel, 2002; Emas, 2015).

Sosyal boyut, bireylerin refahi, sosyal adalet, esitlik ve toplumsal
biitiinliikle ilgilidir. Bu boyut, ¢alisan haklari, giivenli i ortami, toplumun
yasam kalitesi, katilime1 yonetim ve firsat esitligi gibi unsurlar igermektedir
(Tiras, 2012).

Cevresel siirdiiriilebilirlik, dogal kaynaklarin korunmasi, biyolojik
cesitliligin  siirdiirilmesi ve ekosistemin saglikli isleyisinin devam
ettirilmesini amaclamaktadir. Bu boyut ¢evre kirliligini azaltmayi1, dogal
kaynaklarin tiikenmesini onlemeyi ve insanlarin daha kaliteli bir yasam
stirdiirebilmeleri i¢in giivenilir bir ¢cevre olusturmay1 kapsamaktadir (Byrch
vd., 2009).

Bankacilik sektoriinde kurumsal siirdiiriilebilirlik, Elkington’mn (1997)
ortaya koydugu ti¢lii performans yaklagimina (ekonomik—sosyal—¢evresel) ek
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olarak yonetigim, risk yonetimi ve siirdiiriilebilir finansman boyutlarinin da
dahil edilmesiyle ¢ok boyutlu bir yapiya donligmiistiir.

Bankacilik sektorii 6zelinde ekonomik boyut; finansal verimlilik, saglam
sermaye yapisi, karlilik ve uzun vadeli istikrarin saglanmasini igeren kurumsal
stirdiiriilebilirlik bilesenidir. Bankalarin ekonomik performansini etkileyen
temel unsurlar; aktif kalitesi, risk yonetimi, sermaye yapis1 ve mali esnekliktir
(BCBS, 2021).

Bankacilik sektoriinde kurumsal siirdiiriilebilirligin ¢evresel boyutu,
bankalarin hem kendi operasyonlarinin ¢evresel etkilerini azaltmalarin1 hem
de finansman sagladiklar1 faaliyetlerin ¢evre lizerindeki potansiyel etkilerini
yonetmelerini iceren cok yonlii bir yapidan olusmaktadir. Literatiirde
bankacilik sisteminin ¢evresel etkisi, dogrudan etkiler (operasyonel) ve
dolayli etkiler (finansman kaynakli) olmak iizere iki temel kategoride
incelenmektedir (Jeucken, 2001).

Stirdiirtilebilirligin sosyal boyutu, bankalarin hem kendi i¢ yapilarinda hem
de topluma yonelik faaliyetlerinde sosyal refah, adalet, ¢aligan haklari, miisteri
koruma ve finansal kapsayicilik gibi unsurlar gézetmesini ifade etmektedir.
Literatlir sosyal boyutu, siirdiiriilebilir kalkinmanin temel ayagi olarak
degerlendirmekte ve ekonomik ile gevresel boyut kadar kritik bir bilesen
olarak konumlandirmaktadir (Tirag, 2012). Bu ¢er¢evede bankalarin sosyal
etkileri olduk¢a genis bir alana yayilmaktadir; ¢linkii bankalar, finansal
aracilik faaliyetleriyle toplumun ekonomik ve sosyal dinamiklerini dogrudan
sekillendiren kurumlardir.

Yonetisim boyutu, bankalarin stratejik kararlarm  uzun vadeli
stirdiiriilebilirlik hedefleri dogrultusunda sekillendirmesi, faaliyetlerinin etik
ilkelere uygun yiiriitiilmesi ve tiim paydaslara karsi sorumluluklarinin yerine
getirilmesini  ifade etmektedir. Bu yaklasim, bankacilik sektoriinde
stirdiiriilebilirligin  kurumsal g¢ercevesini olusturan biitiinlestirici boyuttur
(UNEP FI, 2019). Scholtens (2009), kurumsal ydnetisimin bankacilikta
stirdiiriilebilirlik performansini ve toplumsal giiveni dogrudan etkiledigini,
yonetisim kalitesi yiiksek kurumlarin ekonomik, ¢evresel ve sosyal hedefleri
daha etkili bigimde gergeklestirebildigini belirtmektedir.

Risk yonetimi boyutu; bankalarin siirdiiriilebilirlik kapsaminda ortaya
cikan tiim risk tiirlerini tanimlamasi, 6l¢gmesi, izleyebilmesi ve azaltic1 politika
gelistirmesini ifade eder (BCBS, 2021). Literatiirde bu boyut, siirdiiriilebilir
bankaciligin “operasyonel ¢gekirdegi” olarak goriilmektedir (Scholtens, 2009).
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Battiston vd. (2021), siirdiiriilebilirlik risklerinin finansal sistemde soklar
yaratabilecegini ve bankalarin sermaye yapisini tehdit edebilecegini ortaya
koymakta; bu nedenle bankalarin tiim risk modellerine siirdiiriilebilirlik
degiskenlerini eklemeleri gerektigini vurgulamaktadir.

Stirdiirtilebilir finansman boyutu; iklim degisikligi, cevresel riskler, sosyal
esitsizlikler ve yonetisim sorunlar gibi kiiresel zorluklar1 dikkate alarak
finansal kaynaklarin sorumlu, etik ve uzun vadeli bir perspektifle tahsis
edilmesini ifade etmektedir (UNEP FI, 2019).

Sonug olarak siirdiiriilebilirlik, bankacilik sektoriinde ekonomik istikrari,
toplumsal refahi1 ve ¢evresel duyarliligi aymi anda gdzeten biitiinlesik bir
yaklasim  gerektirmektedir. Bankalarin  finansal karar siireglerine
stirdiiriilebilirlik ilkelerini entegre etmesi hem kiiresel finansal mimarinin
isleyisi hem de siirdiiriilebilir kalkinmanin desteklenmesi agisindan kritik
Oneme sahiptir.

Bankacilik sektoriinde kurumsal siirdiiriilebilirlik, ekonomik biiyiime,
cevresel koruma ve toplumsal refahin biitiinlesik bigimde ele alinmasin
gerektiren ¢ok boyutlu bir ¢erceve sunmaktadir. Ekonomik boyut bankalarin
finansal dayanikliligini ve uzun vadeli deger yaratimini gii¢clendirirken; sosyal
boyut, calisan haklarindan finansal kapsayiciliga uzanan genis bir toplumsal
sorumluluk alani olusturmaktadir. Cevresel boyut ise iklim degisikligi, dogal
kaynak kullanimi ve ¢evresel risklerin yonetimi baglaminda bankalarin hem
operasyonel hem de finansman kaynakli etkilerini kapsayan kritik bir
stirdiiriilebilirlik bilesenidir. Yonetisim boyutu, seffaflik, etik yonetim ve
paydas katilim ilkeleri dogrultusunda tiim stirdiiriilebilirlik uygulamalarinin
kurumsal temelini olustururken; risk yonetimi boyutu finansal sistemin
dayanikliliginmi artirmak icin ESG risklerinin tanimlanmasi, dlciilmesi ve
yonetilmesini zorunlu kilmaktadir. Bu unsurlarin tamamlayicis1 olan
stirdiiriilebilir finansman boyutu ise bankalarin iklim dostu, sosyal etkili ve
uzun vadeli yatinmlar destekleyerek siirdiiriilebilir kalkinmanin finansal
altyapisin1 insa etmesini saglamaktadir. Tim bu boyutlar bir arada
degerlendirildiginde, bankacilik sektdriinde kurumsal siirdiiriilebilirlik sadece
cevresel ve sosyal sorumlulugun yerine getirilmesi degil; aym1 zamanda
ekonomik istikrarin gii¢lendirilmesi, risklerin azaltilmasi, paydas giliveninin
artirilmas1 ve finansal sistemin uzun vadeli dayamkliligmin saglanmasi
acisindan stratejik bir zorunluluk olarak ortaya ¢ikmaktadir. Bu baglamda
stirdiiriilebilirlik, bankalar igin rekabet avantaji yaratan bir unsur olmanin
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Otesine gecerek, finansal sektoriin biitliinsel doniisiimiinii sekillendiren temel
kurumsal paradigma haline gelmektedir.

Bankacilik Sektoriinde Kurumsal Siirdiiriilebilirlik:
Bibliyometrik Analiz

Caligma siirdiiriilebilirlik kavraminin ve kurumsal siirdiiriilebilirlik
kavramin1 bankacilik sektorii icin ele alan ¢aligmalart degerlendirerek konu
ile ilgili bir durum analizi ger¢eklestirmek {izere tasarlanmistir.

Caligma tasariminda ilk olarak Web of Science veri tabani ile elde edilen
veriler analiz edilmis sonrasinda veriler arasindaki baglanti ag haritalar
VOSviewer programi ile olusturulmus ve bu sayede ilgili alanda yapilan
caligmalarin tablo 1°de yer alan veri analiz bilesenleri kapsaminda baglantilar
saptanmigtir.

Veri Seti

Calismada Web of Science veri tabaninda  ‘‘bankacilikta
surdirilebilirlik’’, ‘bankacilikta kurumsal strdiriilebilirlik’” konularinda
yapilan tarama sonucunda 4824 adet calisma elde edilmis ve analize dahil
edilmistir. Verilere iliskin tanimlayici bilgiler tablo 1°de yer almaktadir.

Tablo 1. Veri Seti Genel Bilgiler

Veri Tarama Konusu Bankacilikta Siirdiiriilebilirlik,
Bankacilikta Kurumsal Siirdiirtilebilirlik

Calisma Sayisi 4824

Veri Toplama Kaynaklari Web Of Science

Veri Analiz Bilesenleri a) Yazarlarn, iilkelerin katkilar

b) Bilimsel dergilerin performansi

¢) Anahtar kelime birlikte olugma ag1

d) Yazar ortak atif a8

e) Ortak atif yapilan bilimsel kaynaklar ag1

Yontem

Caligma kapsaminda elde edilen verilerin analiz edilmesinde Voswiever
bibliyometrik analiz programi kullanilmis ve veri iligkilendirme gorsel ve
haritalar1 program aracilig1 ile elde edilmistir.

Bibliyometrik analiz, belirli bir aragtirma alanindaki akademik iiretimin
yapisini, egilimlerini ve entelektiiel etkilesim aglarini nicel gdstergelerle
ortaya koymayir amaglayan sistematik bir yontemdir. Bu c¢aligmada
stirdiiriilebilir bankacilik literatiiriiniin kapsami, egilimleri ve bilimsel iliskiler
agt VOSviewer yazilimi kullanilarak analiz edilmistir. VOSviewer,
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bibliyometrik veri setleri {lizerinde haritalama ve gorsellestirme yapmaya
olanak saglayan, dzellikle atif iliskileri, ortak kelime analizi, ortak yazar ag
ve bibliyografik eslesme gibi analiz tiirlerinde gii¢lii sonuglar iireten bir aractir
(Van Eck ve Waltman, 2010).

Bibliyometrik Analiz Bulgular:

Bankacilikta siirdiiriilebilirlik ve bankacilikta kurumsal siirdiiriilebilirlik
konulu listelenen toplam 4824 caligmanin ilk degerlendirmesi dokiiman tipi
kategorisinde yapilmistir. Dokiiman tipi olarak incelendiginde bu ¢alismalarin
4161 tanesinin makale, 440 tanesinin bildiri, 221 tanesi derleme makale, 100
tanesinin kitap boliimii oldugu tespit edilmistir. ilgili veriye ait Sekil 1°de yer
almaktadir.

Sekil 1. Dokiiman tipi Dagilimi

Bankacilikta siirdiiriilebilirlik ve Bankacilikta kurumsal siirdiiriilebilirlik
kavramlarmi  konu alan ¢alismalarin literatiirdeki yeri baglaminda
degerlendirmeye alinan ikinci veri elde edilen ¢alismalarin yapildig: iilkeler
ve kurumlar iizerine olmustur. Bu baglamda elde edilen veri degerlendirme
sonuglari tablo 2’de yer almaktadir.

Tablo 2. Yayinlarin Ulke Ve Kurum Dagilimlari
En Cok Yayn Yapilan Ulke Siralamasi

Sira  Ulke Ad1 Yayin
No Sayisi
1 Amerika Birlesik Devletleri 566

2 Cin 540

3 Ingiltere 406

4 Hindistan 362

5 Italya 286

En Cok Yaymn Yapilan Kurum Siralamasi

1 University of London 67

2 Bucharest University of Economic Studies 58

3 Chinese Academy of Science 40

4 Egyptian Knowledge Bank EKB 39

5 Ministry of Education Science of Ukraine 39
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Tablo 2 verileri degerlendirildiginde incelenen konu ile ilgili yapilan
caligmalarin %11,73’{ Amerika Birlesik Devletleri’nde, %11,192’u Cin’de,
8,41°1 Ingiltere’de, %7,50’si Hindistan’da, %5,92’si Italya’da yapilmistir.
Caligmalarin yapildig1 kurumlar degerlendirildiginde ise %1,38’1i University
of London’da, %1.20’si Bucharest University of Economic Studies’te,
%0.82’s1 Chinese Academy of Sciences, %0.80’1 Egyptian Knowledge Bank
EKB’de, %0.80’1 ise Ministry of Education Science of Ukraine tarafindan
gergeklestirilmigtir.

Tablo 3 ilgili konuda yapilan yaymlarin yapildigi dergiler ve WoS

kategorisi siralamalar1 gosterilmektedir.

Tablo 3. Yayinlarin Dergi ve Alan Dagilimlari
Yaymnlarin Dergi Dagilimlari

Sira  Dergi Ad1 Yaym
No Sayisi
1 Sustainability 365

2 Environmental Science and Pollution Research 53

3 Corporate Social Responsibilityand Environmental Management 49

4 Journal of Cleaner Production 49

5 Business Strategy and The Environment 46
Sira  WoS Kategori Ad1 Yayin
No Sayisi
1 Environmental Sciences 895

2 Economics 793

3 Environmental Studies 767

4 Green Sustainable Science Technology 691

5 Business 621

Tablo 3’teki veriler ele alindiginda Bankacilikta siirdiiriilebilirlik ve
bankacilikta kurumsal siirdiiriilebilirlik konularinda incelenen 4825
calismanin %7,56’s1 Sustainability tarafindan, %1.09’u Environmental
Science and Pollution Research tarafindan, %1,01°1 Corporate Social
Responsibilityand Environmental Management, %1,01°1 Journal of Cleaner
Production tarafindan ve %0.95°1 Business Strategy and The Environment
tarafindan yaymnlanmistir. Yine aym veriler neticesinde incelenen konuda
yapilan calismalarin %18,54°li ¢evre bilimleri kategorisinde, %16,43’1
ekonomi kategorisinde, %15,89’u ¢evre calismalar1 kategorisinde, %14,32’si
Yesil siirdiiriilebilir bilim teknolojileri kategorisinde ve %12,87si isletme
kategorisinde yer almaktadir.

Tablo 4 incelenen konuda yapilan ¢aligmalarin yazarlarimi ve bu yazarlarin
konu ile iligkilendirilen yayin sayilarmi gostermektedir.
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Tablo 4. En Fazla Yayin Yapan Yazar Listesi

Sira  Yazar Adi Yayin
No Sayisi
1 Mia M. 15
2 Ahmad N. 11
3 Hassan M.K. 11
4 Mirza N. 10
5 Kumar S. 10

Incelenen konularda en ¢ok atif alan calismalara ait kiinye bilgileri Tablo
5’te yer almaktadir. Bankacilikta siirdiiriilebilirlik ve bankacilikta kurumsal
stirdiiriilebilirlik konularinda ulasilan 4824 calismaya toplamda 83910 adet
atif yapilmistir. Bu atiflar incelendiginde en ¢ok atif alan ¢aligmalar listesinde
birinci sirada yer alan Grime (1998) caligmasi yillar itibari ile ortalama 79.9
atif almigtir. Devaminda en ¢ok atif alan ¢aligmalar listesinde sirasi ile Borrelli
vd., (2020) yillik ortalama 141, Stubbs ve Cocklin (2008) yillik ortalama
46,22, Mansuri ve Roa (2004) yillik ortalama 27,95 ve Watling ve Norse
(1998) yillik ortalama 21,54 adet atif almistir.

Tablo 5. En Fazla Auf Alan Caligmalar Listesi

Sira  Yayn Bilgisi Atif
No Sayisi
1 Grime, JP (1998). “‘Benefits of plant diversity to ecosystems: 2234
immediate, filter and founder effects’” Journal of Ecology, 86(6), 902-
910.
2 Borrelli, Robinson, D.A., ve Ballabio, C. (2020). ‘‘Land use and 846

climate change impacts on global soil erosion by water (2015-2070)’,
Proceeding of the National Academy of the United States of America,
117(36), 21994-22001.

3 Stubbs  ve  Cocklin, (2008). ‘“Conceptualizing a 832
"sustainability business model", Organization & Environment, 21(2),
103-127.

4 Mansuri ve Roa (2004). ‘Community-based and -driven development: 615
A critical review’’, World Bank Research Observer, 19(1), 1-39.

5 Watling ve Norse (1998). ¢‘Disturbance of the seabed by mobile fishing 603

gear: A comparison to forest clearcutting’’ , Scientific Workshop on the
Effects of Mobile Fishing Gear on Marine Benthos, 12(6), 1180-1197.

Web of Science veri analiznin ardindan Vosviewer ile olusturulan
haritalarin temsil ettigi kavramlar asagidaki gibidir.

e Noktalar biiyiikliigii, o iilkenin toplam yayin sayisini veya ag
icindeki etki diizeyini gdsterir.


https://www.webofscience.com/wos/woscc/full-record/WOS:000077806000001
https://www.webofscience.com/wos/woscc/full-record/WOS:000077806000001
https://www.webofscience.com/wos/woscc/full-record/WOS:000572964500001
https://www.webofscience.com/wos/woscc/full-record/WOS:000572964500001
https://www.webofscience.com/wos/woscc/full-record/WOS:000258230100001
https://www.webofscience.com/wos/woscc/full-record/WOS:000258230100001
https://www.webofscience.com/wos/woscc/full-record/WOS:000221550600001
https://www.webofscience.com/wos/woscc/full-record/WOS:000221550600001
https://www.webofscience.com/wos/woscc/full-record/WOS:000077423400009
https://www.webofscience.com/wos/woscc/full-record/WOS:000077423400009
https://www.webofscience.com/wos/woscc/general-summary?queryJson=%5B%7B%22rowBoolean%22:null,%22rowField%22:%22CF%22,%22rowText%22:%22Scientific%20Workshop%20on%20the%20Effects%20of%20Mobile%20Fishing%20Gear%20on%20Marine%20Benthos%22%7D%5D
https://www.webofscience.com/wos/woscc/general-summary?queryJson=%5B%7B%22rowBoolean%22:null,%22rowField%22:%22CF%22,%22rowText%22:%22Scientific%20Workshop%20on%20the%20Effects%20of%20Mobile%20Fishing%20Gear%20on%20Marine%20Benthos%22%7D%5D
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e Noktalar arasindaki ¢izgiler (baglantilar), iilkeler arasindaki ortak
yaymlar yani is birliklerini temsil eder.

e Renk kiimeleri (cluster), birbirleriyle daha sik ig birligi yapan tlke
gruplarini gosterir.

Ik olarak anahtar kelime baglantilar analiz edilmis ve ilgili haritalama
sonucu Sekil 2°de gosterilmektedir.

banking sector

banks

— corporate governance,
cardsfirecort 2 L .

E

e sustainability.
bank profitability P ‘\\\>

- afri
. dimatecharige 4

economic growth worldbani
Bacy mission dfife  OMRINE

Sekil 2. Anahtar Kelime Ag1

“Sustainability” terimi agin merkezinde yer almakta ve en biiyiik diiglime
sahiptir. Bu, kavramn literatiirde en sik kullanilan ve diger tiim konularla
baglantili temel anahtar kelime oldugunu gostermektedir. “Corporate social
responsibility”, “banking sector”, “banks”, “corporate governance”,
“economic growth” ve “climate change” gibi kavramlar merkezde
“sustainability” ile yakin baglanti i¢indedir. Bu durum, bankacilikta
stirdiiriilebilirlik aragtirmalariin biiylik ol¢lide cevresel, yonetigimsel ve
ekonomik boyutlar biitiinciil sekilde ele aldigini géstermektedir.

Renkler, literatiirdeki farkli tematik kiimeleri (cluster) temsil etmektedir:
Yesil kiime: gevresel siirdiiriilebilirlik, iklim degisikligi, yesil finans, karbon
emisyonu gibi ¢evre odakli aragtirmalar1 gostermektedir. Mavi kiime:
bankacilik, finansal performans, kurumsal yonetim ve risk yonetimi gibi
finansal odakli ¢aligmalardir. Kirmiz1 kiime: ekonomik biiyiime, kalkinma,
politika ve makroekonomik etkiler iizerine yogunlasan caligmalar1 temsil
etmektedir. Turuncu ve mor kiimeler: dijitallesme, inovasyon, blockchain,
insan kaynaklar1 yonetimi gibi yeni teknolojik ve organizasyonel konularla
stirdiiriilebilirligi iliskilendiren arastirmalar1 gostermektedir. Kiimelerin
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yogun sekilde i¢ ice gegmis olmasi, bu alandaki aragtirmalarin disiplinler aras1
bir yapiya sahip oldugunu, cevresel, ekonomik ve sosyal boyutlarin
birbirinden bagimsiz ele alinmadigim ortaya koymaktadir.

Bu ag, bankacilikta siirdiiriilebilirlik konulu literatiiriin ¢ok boyutlu bir
yapiya sahip oldugunu ve ozellikle ESG temelli (Environmental, Social,
Governance) yaklagimlarin merkezde konumlandigini gdstermektedir.
“Sustainability” kavrami etrafinda gelisen bu c¢ok yonlii arastirma agi,
stirdiiriilebilirlik konusunun finans, ekonomi, ¢evre ve yonetim bilimleriyle
giiclii bir bigimde biitiinlestigini kanitlamaktadir.

Ikinci olarak olugturulan yazarlar arasi isbirligi ag1 haritast Sekil 3’de
goriilmektedir. Harita incelendiginde yazarlar arasinda daginik bir baglant1 ag1
gorliinlimiin oldugu ve etkilesimin smirli kaldigi goriilmektedir. Engok

baglant:1 sahibi ilk {i¢ yazar
jimea’’ olarak siralanmaktadir.

abonya, janos; sebestiyen, viktor; cezevetko,

sebesty@h. viktor

Sekil 3. Yazarlar arast Isbirligi Agi

Harita, bankacilikta kurumsal siirdiiriilebilirlik konusundaki ¢alismalarda
birlikte yayin iireten yazarlar arasindaki baglantilar gostermektedir. Gorselde
yalnizca birka¢ yazar yer almakta ve bu yazarlar arasinda smirli sayida
baglant1 bulunmaktadir. Bu durum, bu alanda isbirligi yapan yazar sayisinin
az oldugunu ve arastirma aginin olduk¢a dagimik bir yapiya sahip
bulundugunu gostermektedir. Agda yer alan abonya janos, sebestyen viktor,
cezevetko jimea gibi yazarlar birbirleriyle dogrudan baglanti kurmus; bu da
aralarinda ortak yaym {iretimi oldugunu gostermektedir. Kirmizi ¢izgiler
yazarlar arasindaki is birligi yogunlugunu ifade etmektedir. Cizgilerin az
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sayida ve seyrek olmasi, literatiirde biiyiik, biitiinlesik bir yazar ag
olusmadigini, c¢aligmalarin g¢ogunlukla bagimsiz veya kiigiik arastirma
gruplari tarafindan yiiriitiildigiinii ortaya koymaktadir. Bu yapi, bankacilikta
kurumsal siirdiiriilebilirlik konusunun akademik olarak yiikselen ancak hala
parcali bir arastirma alani1 oldugunu; farkli bolgelerdeki arastirmacilarin
arasinda giiglii ve siirekli bir isbirligi ag1 bulunmadigini1 gostermektedir.

cairgify

o
world bapk  Univ sains malaysia, @

Ealigan diego

univ teknol mara

atstraliamat univ
0P

niviszechy ek
chinese acad sci
posicay, i e
bucharest univ e i

Sekil 4. Kurumlararasi Isbirligi Agi

Bankacilikta siirdiiriilebilirlik konusunda yapilan yayinlarin kurumlararasi
igbirligini gosteren ag haritas1 Sekil 4’te yer almaktadir. Merkezdeki yogun
kiimelenme, bu alanda arastirma yapan kurumlar arasinda belirli bir ¢cekim
alan1 oldugunu, yani ortak yayin yapan veya ayni temalarda calisan
kurumlarin birbirine yakinlastigin1 géstermektedir. “Bucharest University of
Economic Studies”, “World Bank” ve “University Sains Malaysia” gibi
kurumlar agin merkezinde yer alarak, bu alanda en fazla isbirligi baglantisina
sahip kurumlar olarak one g¢ikmaktadir. Bu kurumlar, hem yiiksek yayin
sayisina hem de ¢ok sayida farkli kurumla ortak ¢aligmaya sahiptir. Renkli
kiimeler, farkli arastirma alt aglarin1 temsil eder. Her renk, belirli bir isbirligi
grubunu veya cografi/tematik kiimeyi ifade etmektedir. Kenar bolgelerde yer
alan kiiclik ve daginik noktalar, sinirli sayida baglantiya sahip veya isbirligi
agindan gorece izole c¢alisan kurumlar gostermektedir. Diiglimlerin
(noktalarin) biiyiikliigli, kurumun bu alanda yaptig1 yayin sayis1 ya da aldig
atif sayws1 ile iliskilidir. Biiyiikk diigtimler, bu alanda etkin ve goriiniir
kurumlar1 belirtir. Harita, bankacilikta siirdiiriilebilirlik aragtirmalarinda
uluslararasi igbirliklerinin giderek arttigini, ancak hala belirli merkezlerde
(6rnegin Avrupa ve Asya’daki bazi {iniversitelerde) yogunlastigini ortaya
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koymaktadir. Bu durum, siirdiirtilebilir bankacilik konusunun kiiresel 6lgekte
calisildigini  fakat isbirligi aglarinin daha ¢ok bolgesel kiimelerde
yogunlastigini gostermektedir.

Son olarak c¢aligmada incelenen caligmalar kapsaminda {ilkeler arasi
isbirligi ag1 Sekil 5’te yer almaktadir. Ilgili harita incelendiginde en gok
baglantiya sahip il iig iilke Ingiltere, Amerika ve Cin olarak siralanmaktadur.

phiigpn
austrahaw
ce

Sekil 5. Ulkeler arasi Isbirligi Ag1

Kirmizi Kiime (Asya Ag1): Cin Halk Cumhuriyeti, Hindistan, Suudi
Arabistan, Malezya, Giiney Kore, Filipinler ve Pakistan gibi {ilkeler bu grupta
toplanmis. Bu kiime, 0zellikle Asya merkezli arastirma is birliklerinin
yogunlastigini ve Cin’in bu agin merkezinde yer aldigim gosterir. “People’s
China” en biiyiik diigiim olarak agin merkezinde yer almakta; bu da Cin’in bu
alandaki en iiretken veya en ¢ok is birligi yapan iilke oldugunu gosterir. Mavi
Kiime (Avrupa Ag1): Italya, Polonya, Romanya, Almanya, Fransa gibi Avrupa
iilkeleri burada yogunlagmis. Bu kiime Avrupa i¢i akademik is birliklerinin
giiclii oldugunu, ayrica Cin ve ABD ile koprii islevi gordiigiinii gosterir. Yesil
Kiime (Afrika Ag1), Mor Kiime (Amerika Ag1): ABD, Brezilya, Meksika,
Kanada ve Ispanya gibi iilkeleri igerir. ABD’nin bu kiimede merkezi olmast,
Amerika kitasindaki is birliklerinin glicli oldugunu gdstermektedir. Cin
(People’s China) agin merkezinde yer almakta ve birgok {ilke ile dogrudan
baglantiya sahip. Bu durum, Cin’in arastirma tliretiminde hem hacim hem de
ag etkisi agisindan kiiresel bir merkez haline geldigini gosteriyor. ABD ikinci
biiyiik merkez olarak goriinmekte; Cin ile dogrudan ve giiglii baglantilar
mevcuttur. Avrupa iilkeleri, farkli kiimeler arasinda koprii gérevi gormekte;
yani hem Asya hem Amerika aglanyla iliskili caligmalarda bulunmaktadir.
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Bagimsiz duran kii¢iik diigimler (6rnegin Kiiba) is birligi aginda gorece izole
kalmus iilkeleri temsil eder.

Bu ag haritasi, belirli bir bilimsel alanda kiiresel is birligi modelini agik
bicimde ortaya koymaktadir: Cin ve ABD, agin iki ana kutbu konumundadir.
Avrupa iilkeleri kdprii roliindedir. Asya ve Afrika’daki iilkeler hizla biiyiiyen
bir i birligi ag1 olusturmaktadir. Agin yogun ve birbirine bagli olmasi,
konunun kiiresel 6lgekte cok disiplinli ve uluslararasi bir arastirma alani haline
geldigini gostermektedir.

SONUC

Bu ¢alisma, bankacilik sektoriinde kurumsal siirdiiriilebilirlik kavramini
teorik, kavramsal ve bibliyometrik boyutlariyla inceleyerek, literatiirdeki
yonelimleri ve aragtirma egilimlerini kapsamli bicimde ortaya koymaktadir.
Web of Science veri tabaninda yapilan tarama sonucunda elde edilen 4824
yayin, siirdiiriilebilirlik kavraminin bankacilik alaninda giderek artan
akademik dnemini ve stratejik degerini acikca gostermektedir.

Analiz sonuglari, bankacilikta siirdiiriilebilirlik ¢aligmalarinin 6zellikle
son yillarda hiz kazandigim ve farkli disiplinlerin kesisiminde konumlandigim
ortaya koymaktadir. Elde edilen bulgulara gére Amerika Birlesik Devletleri,
Cin, Ingiltere, Hindistan ve Italya, bu alanda en fazla yaym iireten iilkeler
arasinda yer almakta; University of London, Bucharest University of
Economic Studies ve Chinese Academy of Science gibi kurumlar akademik
iretkenlik acismmdan 6ne ¢ikmaktadir. Bu dagilim, bankacilikta
stirdiiriilebilirligin kiiresel ol¢ekte ortak bir arastirma alani haline geldigini
gostermektedir.

Bibliyometrik bulgular, en fazla yayinin Sustainability, Journal of Cleaner
Production ve Corporate Social Responsibility and Environmental
Management dergilerinde yayimlandigimi gostermistir. Bu dergilerin agirligi,
konunun ¢evre bilimleri, ekonomi ve isletme disiplinlerinin kesigim
noktasinda ele alindigim ortaya koymaktadir. En ¢ok atif alan ¢aligsmalarin,
cevresel sirdiiriilebilirlik, yesil finansman, ESG (Environmental, Social,
Governance) kriterleri ve finansal performans iligkisi lizerine yogunlastig
goriilmektedir.

VOSviewer ile yapilan ag analizleri sonucunda, yazar, kurum ve iilke is
birligi aglarinin belirli merkezlerde kiimelendigi, ancak kiiresel 6l¢ekte heniiz
tam bir biitiinlesme saglanamadig1 goriilmiistiir. Ozellikle Ingiltere, Amerika
ve Cin, uluslararast arastirma aglarinin merkezinde yer almakta;
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“sustainability”, “sustainable development” ve “banks” anahtar kelimeleri
etrafinda yogun bir kavramsal birliktelik gozlenmektedir. Bu durum, alanin
teorik olgunluga ulastigini, ancak aragtirmacilar arasi entegrasyonun
gelistirilmesi gerektigini gostermektedir.

Sonug olarak, kurumsal siirdiiriilebilirlik bankacilik sektoriinde yalnizca
bir etik sorumluluk degil, ayn1 zamanda rekabet avantaji saglayan bir stratejik
zorunluluk haline gelmistir. Bu kapsamda:

e  Yesil finansman ve siirdiiriilebilir kredi politikalari, gevresel riskleri
azaltarak diisiik karbon ekonomisine gegisi desteklemektedir.

o  Seffaf siirdiiriilebilirlik raporlamasi, paydas giivenini ve hesap
verebilirligi giiclendirmektedir.

o Finansal kapsayicilik ve toplumsal sorumluluk uygulamalar,
bankalarin sosyal siirdiiriilebilirlik performansii artirmaktadir.

Bu caligma, bankacilik sektoriinde kurumsal siirdiiriilebilirligin kiiresel
Olgekteki gelisim dinamiklerini ve arastirma bosluklarimi ortaya koyarak,
gelecekte yapilacak ampirik ve disiplinler arasi ¢aligmalar i¢in giiglii bir
referans zemini sunmaktadir. Kurumsal siirdiiriilebilirlik, bankalarin uzun
vadeli dayanikliligini giiglendiren, finansal ve toplumsal deger tiretimini bir
arada ele alan biitiinciil bir yaklagim olarak sektdrel doniisiimiin merkezinde
yer almaktadir.
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SURDURULEBILIR BUYUME VE DIJITAL DONUSUM

Zehra Dogan Caliskan®

Giris

Kiiresel olgekte ekonomik biiylime tartigmalari, 21. yiizyilda yalmzca
iiretim ve sermaye birikimi ekseninde degil, ayn1 zamanda g¢evresel ve
toplumsal boyutlartyla da ele alinmaya baslanmugtir. Iklim krizi, enerji
kisitlari, gelir esitsizlikleri ve teknolojik doniisiim, klasik biiyiime
modellerinin tek boyutlu agiklamalarinin 6tesinde ¢ok boyutlu bir kalkinma
paradigmasimni zorunlu kilmaktadir. Bu baglamda siirdiiriilebilir biiyiime
kavrami, ekonomik biiylimenin uzun vadeli refah yaratma kapasitesini
korurken ¢evresel dengeyi gézetmesi ve toplumsal kapsayiciligi oncelemesi
acisindan one ¢ikmaktadir (Arrow vd., 2012; United Nations, 2015).

Diger taraftan, dijitallesme ¢cagimin sekillendirdigi yeni tiretim ve tiiketim
iligkileri, ekonomik gelismenin yoniinii degistirmektedir. Dijital doniistiim,
yapay zeka, biiyiik veri, nesnelerin interneti ve blockchain gibi teknolojiler
araciligiyla yalmizca firmalarin rekabet giiciinii artirmakla kalmamakta; aym
zamanda kamu hizmetlerinden enerji yonetimine, lojistikten egitim ve sagliga
kadar ¢ok genis bir yelpazede toplumsal refah iizerinde doniistiiriicii etkiler
yaratmaktadir (Schwab, 2016; Brynjolfsson ve McAfee, 2014). Dolayisiyla
dijitallesme, siirdiiriilebilir biiyiimenin ekonomik, c¢evresel ve sosyal
boyutlarm1 aymi anda giliglendirebilecek stratejik bir unsur olarak
goriilmektedir.

Literatiirde bu iki siirecin karsilikli etkilesimi “cifte donilisim (twin
transition)” kavramiyla agiklanmaktadir. Cifte doniisiim, dijitallesme ve yesil
donilisiimiin birbirinden ayr1 degil, biitiinlesik bir kalkinma stratejisinin
tamamlayic1 pargalart oldugunu vurgulamaktadir (European Commission,
2020; Aghion vd., 2022). Bu cergevede iilkelerin yalnizca ekonomik
verimlilik degil, ayn1 zamanda c¢evresel siirdiiriilebilirlik ve sosyal
kapsayicilik hedeflerini eszamanli olarak dikkate alan biitiinciil politikalar
gelistirmeleri bir zorunluluk haline gelmistir.

* Dog Dr., Bolu Abant izzet Baysal Universitesi, Gerede Uygulamal Bilimler Fakiiltesi, Uluslararast Ticaret ve Lojistik
Boliimii, Bolu, E-posta: zehradogan@ibu.edu.tr ORCID: https://orcid.org/0000-0002-7853-1966
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Bu ¢alismanin amaci, siirdiiriilebilir biiyiime ve dijital doniigiim arasindaki
etkilesimi kavramsal ve kuramsal bir c¢ercevede incelemek; literatiir
bulgularin1 degerlendirerek Tiirkiye ve Avrupa Birligi 6rnekleri tizerinden
karsilagtirmali bir analiz sunmak ve nihayetinde politika Onerileri
gelistirmektir. Boylece c¢alismada hem dijitallesmenin  siirdiiriilebilir
biiyiimeye katki kanallar1 ortaya konulmakta hem de Tiirkiye’nin bu alandaki
konumunu giiclendirmek iizere yol haritas1 niteliginde Oneriler
gelistirilmektedir.

Kavramsal Cerceve

Siirdiiriilebilir Biiyiime

Stirdiirtilebilir bitylime, ekonomik kalkinmay1 yalnizca niceliksel ¢iktilar
iizerinden ele alan klasik biiylime modellerinin Gtesine gegerek, ekonomik,
cevresel ve sosyal boyutlart biitiinciil bigimde igeren bir yaklagim olarak
tanimlanmaktadir. Geleneksel biiyiime teorileri, 6zellikle Solow’un biiyiime
modeli, biiylimenin sermaye birikimi, emek ve teknolojik ilerleme yoluyla
gergeklestigini vurgulamaktadir. Ancak siirdiiriilebilir biiylime perspektifi, bu
unsurlarin yan sira dogal kaynaklarin korunmasi, sosyal adaletin saglanmasi
ve kurumsal siirdiiriilebilirligin gelistirilmesi gerekliligini ortaya koymaktadir
(Arrow vd., 2012).

Bu yaklagim ii¢ temel eksen iizerinde sekillenmektedir:

e Ekonomik boyut: Uzun vadeli refah saglayan, iiretkenligi artiran
ve kiiresel rekabet giiclinii destekleyen biiyiime bicimi.

e Cevresel boyut: Karbon emisyonlarimi azaltan, dogal kaynak
kullanimin1 optimize eden ve ekosistem dengesini koruyan
bliylime bigimi.

e Sosyal boyut: Gelir dagiliminda adaleti gozeten, kapsayict
istihdam yaratan ve sosyal refah1 destekleyen biiyiime bicimi.

Bu iclii yaklasim literatiirde siklikla “triple bottom line” olarak
adlandirilmakta ve ekonomik, cevresel ve sosyal siirdiiriilebilirligin es
zamanh saglanmasim onermektedir (Elkington, 1997; Dyllick ve Hockerts,
2002). So6z konusu yaklasim, yalmzca ekonomik biiylimenin yeterli
olmayacagini, ayn1 zamanda toplumsal kapsayicilik ve ¢evresel korumayla
desteklenmesi gerektigini ortaya koymaktadir.

Birlesmis Milletler’in 2030 Siirdiiriilebilir Kalkinma Amacglari (SDG ’ler)
de bu anlayis1 uluslararasi politika glindeminin merkezine yerlestirmistir.
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Ozellikle SDG 8 (“Insana Yakisir Is ve Ekonomik Biiyiime”) ve SDG 13
(“Iklim Eylemi”), siirdiiriilebilir biiylimenin ekonomik ve gevresel boyutlarini
kiiresel diizeyde onceliklendirmistir (United Nations, 2015). Bu baglamda,
stirdiiriilebilir biiylime yalnmzca ekonomik refahi artirmaya degil, aym
zamanda gelecek nesillerin refahin1 giivence altina almaya yonelik uzun
vadeli bir kalkinma paradigmasi olarak degerlendirilmektedir (Brundtland
Commission, 1987).

Kapitalist ekonomi agisindan siirdiiriilebilir biiylime kavrami, sistemin
uzun vadeli istikrar1 ve toplumsal mesruiyeti icin kritik bir oneme sahiptir.
Kapitalist sistemin temelinde sermaye birikimi ve siirekli biiylime bulunmakla
birlikte, bu siire¢lerin dogal kaynaklarin sinirsiz kullanimi {izerine kurulmasi
cevresel ve toplumsal maliyetleri artirmaktadir. Iklim degisikligi, kaynak
kithgr ve artan esitsizlikler, kapitalizmin klasik biiyiime paradigmasini
stirdiiriilemez hale getirmistir (Meadows vd., 2004).

Bu noktada stirdiiriilebilir biiylime, kapitalist ekonomiler i¢in bir kendini
koruma mekanizmasi islevi géormektedir. Cevresel kisitlarla uyumlu {iretim ve
titketim modelleri gelistirilmesi, yalnizca dogay1 korumak igin degil, ayni
zamanda kapitalizmin uzun vadeli varliim1 giivence altina almak igin
gereklidir. Ayrica gelir dagilimindaki adaletsizlikler ve isgiicii piyasasindaki
kirilganliklar,  kapitalizmin  toplumsal  kabuliinii  zayiflatmaktadir.
Stirdiirtilebilir biiylime ise kapsayici istihdam ve sosyal adalet ilkeleriyle bu
mesruiyet krizini azaltmaktadir (Stiglitz, 2019).

Ote yandan, yesil teknolojiler, yenilenebilir enerji yatirimlar1 ve
dijitallesme gibi alanlar, kapitalist ekonomiler i¢in yeni sermaye birikim ve
rekabet alanlar1 yaratmaktadir. Bu baglamda siirdiiriilebilir biiylime, yalnizca
etik bir gereklilik degil, aym1 zamanda kiiresel rekabet avantaji saglayan
stratejik bir unsur haline gelmistir (Porter ve Kramer, 2011). Literatiirde bu
yaklasim “yesil kapitalizm” veya “siirdiiriilebilir kapitalizm” olarak
adlandirilmakta, cevresel ve sosyal maliyetleri igsellestiren yeni bir ekonomik
sistem vizyonunu igaret etmektedir (Raworth, 2017).

Bununla birlikte, siirdiiriilebilir biiyiimenin hayata gecirilebilmesi yalnizca
ekonomik politikalarin yeniden yapilandirilmasiyla sinirl degildir. Toplumsal
refah1 giiclendiren sosyal doniisiim, kaynak verimliligini artiran teknolojik
yenilikler ve ¢evresel duyarliligi dnceleyen ekonomik reformlar, bu siirecin
tamamlayic1 boyutlarini olusturmaktadir. Ozellikle dijitallesme, iiretim ve
tiilketim kaliplarini kokli bir bicimde degistirerek siirdiiriilebilir biiyiimenin
hem hizlandiricis1 hem de doniistiiriiciisii konumuna gelmektedir. Bu nedenle
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dijital doniisiim, stirdiiriilebilir bliylimenin ekonomik, sosyal ve cevresel
hedeflerinin gergeklestirilmesinde kritik bir rol istlenmekte ve siirecin
vazgecilmez bileseni haline gelmektedir.

Dijital Doniisiim

Dijital doniigiim, bilgi ve iletisim teknolojilerinin (ICT) ekonomik, sosyal
ve kurumsal yapilara entegrasyonu siireci olarak tanimlanmaktadir. Endiistri
4.0, yapay zeka (Al), nesnelerin interneti (IoT), biiyiikk veri analitigi,
blockchain ve bulut bilisim gibi teknolojiler dijital doniisiimiin temel
araglarini olusturmaktadir (Schwab, 2016). Bu doniisiim yalnizca teknolojik
bir degisimi degil, aynm1 zamanda {iretim ve tliketim iligkilerinde kokli bir
yeniden yapilanmayi da ifade etmektedir. Dijital doniiglimiin ekonomik ekileri
ii¢ diizeyde gozlemlenmektedir:

Mikro diizeyde: Isletmeler acisindan iiretim siireclerinde otomasyon,
maliyetlerin azaltilmasi, inovasyon kapasitesinin artmasi ve miisteri odakl
cozlimlerin gelismesi 6nemlidir. Nitekim Brynjolfsson ve McAfee’ye (2014)
gore dijital teknolojiler, isletmeler i¢in verimlilik artigin1 hizlandirarak yeni
deger yaratma bigimlerini ortaya ¢ikarmaktadir.

Mezo diizeyde: Sektorel oOlgekte dijitallesme, lojistik performansi
artirmakta, enerji verimliligini yiikseltmekte ve hizmetlerin kalitesini
iyilestirmektedir. OECD (2023) raporu, dijitallesmenin 6zellikle lojistik ve
hizmet sektorlerinde kaynak kullanimmi optimize ederek maliyetleri
diislirdiigiinii ve kaliteyi artirdigini ortaya koymaktadir.

Makro diizeyde: Ulusal olgekte dijitallesme, ekonomik biiyiime hizini
belirleyen kritik bir iiretkenlik faktorii haline gelmekte ve iilkelerin kiiresel
rekabet giiciinii dogrudan sekillendirmektedir (OECD, 2023).

Dijital doniisiim yalnizca ekonomik boyutta degil, aynm1 zamanda sosyal
acidan da 6nemli etkiler yaratmaktadir. Egitim, saglik ve kamu hizmetlerinde
dijitallesme, vatandaslarin daha hizli ve diisiik maliyetli hizmetlere erigimini
kolaylagtirmakta; bdylece toplumsal refah artigina katkida bulunmaktadir
(World Bank, 2022). Bununla birlikte, dijital esitsizlikler —6megin kirsal
bolgelerde internet erisiminin simurliligi veya dijital beceri eksiklikleri— bu
faydalarim  toplumun tiim kesimlerine esit bicimde yayilmasini
engellemektedir (UNCTAD, 2021).

Kapitalist ekonomi, dinamik yapis1 geregi siirekli biiylime, verimlilik artist
ve yenilikcilik arayisina dayanmaktadir. Bu baglamda dijital doniisiim,
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kapitalizmin yeni birikim modelinin merkezinde yer almaktadir. Uretim
stireclerinde verimliligi artirmasi, finansal piyasalarin entegrasyonunu
hizlandirmasi ve kiiresel deger zincirlerini yeniden sekillendirmesi sayesinde
dijitallesme, kapitalizmin rekabet¢i yapisinin siirdiiriilmesinde kritik bir rol
oynamaktadir (Brynjolfsson ve McAfee, 2014).

Dijital doniisiim ayn1 zamanda kapitalist ekonominin mesruiyetini koruma
islevi de iistlenmektedir. Bir yandan yesil teknolojilerle entegre edilerek
stirdiiriilebilir biiyiime hedeflerine katki saglamakta, diger yandan kapsayici
dijital politikalar aracilifiyla toplumsal esitsizliklerin azaltilmasina olanak
tamimaktadir (Tapscott, 2015). Dolayisiyla dijital dontisiim, kapitalist
ekonomiler i¢in yalnizca bir tercih degil, varligini siirdiirmenin temel kosulu
haline gelmistir.

Siirdiiriilebilir Biiyiime ve Dijital Doniisiimiin Kesisimi

Dijital doniigiim ile siirdiiriilebilir biiyiime arasindaki iliski, modern
ekonomilerin yoniinii belirleyen ¢ift yonlii ve dinamik bir siirectir. Bir taraftan
dijitallesme, siirdiiriilebilir biiyiimenin gerceklestirilmesi i¢in 6onemli bir arag
olarak islev gormekte; diger taraftan siirdiirlilebilirlik hedefleri,
dijitallesmenin hangi alanlarda gelisecegini ve nasil uygulanacagim
belirlemektedir. Bu nedenle, iki olgunun birbirini besleyen ve gili¢lendiren bir
karsilikli  bagimlilik iliskisi igerisinde oldugu soOylenebilir (European
Commission, 2020).

Dijital doniistim — Siirdiiriilebilir biiytime: Akilli sehir projeleri, enerji
yonetim sistemleri, yesil lojistik ve e-ticaret uygulamalar1 kaynak
verimliligini artirarak siirdiiriilebilir biiyiimeye katki saglamaktadir. Ornegin,
OECD (2023) raporuna gore akilli enerji ve ulasim sistemleri, karbon
emisyonlarinin azaltilmasinda kritik rol oynamaktadir.

Siirdiiriilebilir biiyiime — Dijital doniisiim: Yesil Mutabakat gibi kiiresel
politikalar, dijital teknolojilerin c¢evre dostu c¢oziimler {iretmeye
yonlendirilmesini tesvik etmektedir. Bu kapsamda yenilenebilir enerji
yOnetimi, dijital teknolojilerin entegrasyonu ile daha etkin hale gelmektedir
(Aghion vd., 2022).

Bu etkilesim literatiirde “cifte doniisiim (twin transition)” kavramiyla
aciklanmaktadir. Cifte doniisgim yaklagimi, dijital doniisim ve yesil
donilisiimiin birbirinden bagimsiz degil, biitlinciil bir stratejinin pargalar
oldugunu vurgulamaktadir (European Commission, 2020; Aghion vd., 2022).
Dolayisiyla tilkelerin dijitallesmeyi yalmizca ekonomik rekabet giiciinii artiran
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bir ara¢ olarak degil, aym1 zamanda cevresel siirdiiriilebilirlik ve sosyal
kapsayiciligin saglanmasinda temel bir bilesen olarak gérmeleri zorunludur.

Kapitalist ekonomiler baglaminda dislintildiigiinde, dijital ve yesil
donilisiimiin esgiidiimil, uzun vadeli istikrarin ve mesruiyetin saglanmasi
acisindan da Onemlidir. Ciinkii yalmzca ekonomik biiylime odaklh
dijitallesme, sosyal esitsizlikleri ve ¢evresel maliyetleri artirma riski tagirken;
stirdiiriilebilir biiylime ile biitiinlesmis bir dijitallesme, kapitalizmin
doniiserek kendini yeniden iiretmesini miimkiin kilmaktadir (Raworth, 2017).

Literatiir

Dijital doniisiim ile siirdiiriilebilir biiylime arasindaki iliski, son yillarda
hizla derinlesen ve ekonomik—¢evresel-sosyal eksenlerde eszamanli etkiler
iireten bir arastirma alanina doniigmiistiir. Giincel bulgular, dijitallesmenin
biiyiime ve verimlilik iizerinde pozitif etkiler yaratirken; karbon emisyonlari,
enerji talebi ve dijital ugurum gibi kanallardan riskleri de beraberinde
getirdigini gostermektedir. Bu nedenle etkin politika tasarimi “kosullu”
faydayi en {ist diizeye ¢ikarip yan etkileri yonetmeye odaklanmalidir.

Ekonomik etki ve tiretkenlik: OECD’nin 2024 Dijital Ekonomi Goriiniimdi,
2013-2023 doéneminde OECD iilkelerinde ICT sektoriiniin toplam
ekonomiden yaklasik iic kat daha hizli biiyiidiigiini ve 2023’te ortalama
%7,6’lik bir artis sergiledigini rapor eder; dijital altyap1 ve veri temelli is
modelleri iiretkenlik artisini desteklemektedir (OECD, 2024a). Makro ve
panel bulgulari, dijital gostergelerin (baglant, e-devlet, dijital rekabetgilik)
biliylime ile pozitif iligki i¢inde oldugunu teyit ederken, bazi ¢aligmalar
dijitallesmenin kisa vadede maliyetli olup uzun vadede getirilerini artirdigim
vurgular (ek olarak bkz. OECD, 2024b; Nayyar, 2024). Diinya Bankasi’nin
2024 kapsamli sentez raporu, gelismekte olan ekonomilerde isletme
diizeyindeki dijitallesmenin belirgin bir verimlilik primi yarattigim
gostermekte; teknoloji sofistikasyonundaki (Bir ekonomide, firmada veya
sektorde kullanilan teknolojinin ne kadar gelismis, karmasik, ileri ve bilgi
yogun oldugunu ifade eder.) farkliliklarin ise firmalar arasi verimlilik
varyansinin yaklasik %30’unu agikladigimi ortaya koymaktadir (Nayyar,
2024).

Cevresel etki ve iklim boyutu: Dijital ekonominin g¢evresel etkisi ikili bir
yap1 sunar. Kiiresel panel kanitlar, dijital ekonominin karbon emisyonlarini
azaltabildigini (enerji verimliligi, slire¢ optimizasyonu, akilli aglar) ancak
ayn1 zamanda veri merkezleri ve ag altyapisi nedeniyle enerji talebini
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yiikselttigini gosterir. 2024 tarihli kiiresel g¢aligma dijital ekonominin
emisyonlar tizerindeki etkisini ayrigtirarak bazi1 baglamlarda net azaltim,
digerlerinde ise artig bulgulamaktadir (Zuo, 2024). Bagka bir 2024 ¢alismast,
dijital altyapinin diinya genelinde emisyonlari artirabildigine dikkat ¢eker; bu,
enerji kaynaginin karbon yogunluguna ve verimlilik politikalarina duyarlidir
(Che, 2024). UNCTAD’in 2024 Dijital Ekonomi Raporu da e-ticaret ve
IoT’deki hizli genislemenin ¢evresel ayak izini biyiittiiglinii, dolayisiyla
dijitallesmenin “yesil” politika setleriyle esgiidiimiinii zorunlu kildiginm
vurgular (UNCTAD, 2024a; 2024b). AB gercevesinde, “ikiz (yesil—dijital)
donilisiim” yaklasimi ¢evre hedefleriyle dijitali birlikte kurgular; 2024 tarihli
kavramsal ve kurumsal incelemeler bu cergevenin politika tutarliligi ve
yonetisim gereksinimlerini tartisir (Kovacic, 2024; JRC, 2024). Avrupa
Komisyonu’nun Destination Earth (DestinE) girisimi de ikiz donisiimiin
somutlastirildigi bir 6rnek olarak veri ve simiilasyonlar1 iklim hedeflerine
yonlendirmeyi amaglar (European Commission, 2025).

Sosyal etki ve kapsayicilik: Dijitallesme, egitim—saglik—kamu
hizmetlerine erisimi hizlandirarak refah artigina katki sunabilir; ancak dijital
beceri agig1 ve kapsayicilik eksikligi bu kazanimlar1 sinirlayabilir. OECD nin
2023 kent diizeyi notu ve 2024 Goriliniimii, kapsayici dijital beceri stratejileri
ve baglanti yatirimlarinin istihdam ve katilim i¢in kritik oldugunu ortaya
koyar (OECD, 2023; 2024b). Diinya Bankasi’nin 2024 sentezi, dijitallesmenin
kapsayicilik etkilerinin beceri setleri, firma Olgegi ve sektdr kosullarina
duyarlt oldugunu; beceri uyumu olmadan otomasyonun diisiikk becerili
istihdam1 baskilayabildigini gosterir (Nayyar, 2024). Bu nedenle kapsayici
dijital politikalar, egitim—beceri ekosistemi ve bolgesel erisim farklarinin
giderilmesi, siirdiiriilebilir bliyiime i¢in tamamlayicidir.

Sentez: Giincel literatiir, dijjitallesmenin siirdiiriilebilir biiyiimeye
katkisinin kosullu oldugunu gosterir: (i) biiylime ve verimlilik kazanimlar
giiclidiir (OECD, 2024a; Nayyar, 2024), (ii) iklim etkisi enerji karmasina ve
verimlilik politikalarina bagl olarak yon degistirebilir (Zuo, 2024; Che, 2024;
UNCTAD, 2024a), (iii) kapsayicilik, beceri ve erisim politikalariyla
desteklenmediginde esitsizlik riskleri artabilir (OECD, 2023; Nayyar, 2024).
Bu bulgular, AB’deki ikiz doniisiim yaklagiminin 6nemini gii¢lendirir: dijital—
yesil politikalarin birlikte tasarimi, bitylime—emisyon—kapsayicilik tiggeninde
pozitif toplam {iretmenin anahtaridir (Kovacic, 2024; JRC, 2024).

Literatiirin biitiinciil degerlendirmesi, dijital doniislimiin siirdiiriilebilir
biiyiime {izerindeki etkisinin dogrusal olmayan ve biiyiik dl¢iide baglama
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baghh oldugunu ortaya koymaktadir. Bulgular, ii¢ temel noktay1
vurgulamaktadir:

Ekonomik boyut: Dijital doniisiimiin biiylimeye katkisi genellikle uzun
dénemde belirginlesmektedir. Ik asamalarda yatirimlarin yiiksek maliyetli
olmasi nedeniyle kisa vadeli etkiler sinirh kalabilmekte; ancak zaman i¢inde
iiretkenlik ve verimlilik artiglartyla ekonomik getiriler giiclenmektedir
(Niebel, 2018; Vu, 2021; OECD, 2024a).

Cevresel boyut: Dijitallesmenin ¢evresel etkileri ikili bir yapiya sahiptir.
Yesil teknolojiler ve yenilenebilir enerji yatinmlariyla entegre edildiginde
karbon emisyonlarinin azaltilmasina ve enerji verimliliginin artmasina katkida
bulunmakta; ancak bu entegrasyon saglanmadiginda artan enerji talebi ve e-
atik sorunlar1 gevresel riskleri biiylitmektedir (Zhang vd., 2022; Zuo, 2024;
UNCTAD, 2024a).

Sosyal boyut: Dijitallesmenin sosyal siirdiiriilebilirligi destekleyebilmesi,
kapsayici politikalarla yakindan iligkilidir. Dijital beceri eksiklikleri ve altyap1
yetersizlikleri giderildiginde dijitallesme egitim, saglik ve isgiicline katilim
acisindan firsat esitligi yaratabilir; aksi halde otomasyon kaynakli is kayiplar
ve gelir esitsizlikleri artabilir (Acemoglu ve Restrepo, 2020; ILO, 2021;
Nayyar, 2024).

Bu bulgular, dijital doniisiim ile siirdiiriilebilir bilylime arasindaki iligkinin
dogrusal olmayan, c¢ok boyutlu ve iilke kosullarina bagli oldugunu
gostermektedir. Dolayisiyla dijitallesmenin siirdiiriilebilir biiylimeye net
katkisi, yalnizca teknolojik faktdrlere degil, ayn1 zamanda kurumsal yapi,
politika tasarim1 ve toplumsal kapsayicilik gibi belirleyici unsurlara da
baghidir.

Dijital Doniisiimde Yol Haritas:

Avrupa Birligi, siirdiiriilebilir biiylime ve dijital doniisiimiin esglidiim{inii
“Ikiz Déniisiim (Twin Transition)” stratejisi kapsaminda ele almakta ve bu
baglamda dijital teknolojilerin yalnizca ekonomik verimlilik degil, ayni
zamanda gevresel siirdiiriilebilirlik i¢in de kullanilmasimi 6ngdrmektedir.
Avrupa Komisyonu’nun 2030 Dijital Pusula belgesi, dijitallesmenin yesil
mutabakat hedefleriyle entegre edilmesi gerektigini vurgulamaktadir
(European Commission, 2020). Bu kapsamda Almanya’nin “Endiistri 4.0”
programi gibi girisimler, {iretim siireclerinde dijital teknolojileri enerji
verimliligi ve karbon azaltimiyla birlestirerek ornek teskil etmektedir
(Kovacic vd., 2024). Ayrica AB iilkeleri, yenilenebilir enerji entegrasyonu,
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dijital beceri gelistirme programlar1 ve dijital altyap1 yatirimlarini birbirini
tamamlayan stratejiler cergevesinde hayata gecirmektedir (OECD, 2024a).

Tiirkiye’de ise dijital doniisiim ve siirdiiriilebilirlik politikalarinin heniiz
biitiinciil bir ¢ergevede bulusmadigi goriilmektedir. Tiirkiye nin 2023 Sanayi
ve Teknoloji Stratejisi, dijitallesmeyi ekonomik rekabet giicii perspektifinden
on plana ¢ikarirken, bu siirecin ¢evresel stirdiiriilebilirlik boyutu gorece geri
planda kalmistir. Avrupa Birligi’nin Dijital Ekonomi ve Toplum Endeksi
(DESI) verilerine gore Tirkiye, dijitallesme performansinda AB
ortalamasiin gerisinde yer almakta; Ozellikle dijital beceriler, genisbant
erisimi ve kurumsal dijitallesme diizeyinde oOnemli gelisme alanlar
bulunmaktadir (European Commission, 2022). Bununla birlikte, son yillarda
artan enerji verimliligi yatinimlar1 ve yenilenebilir enerji kapasitesindeki
genisleme, dijitallesme ile yesil doniisiim arasinda bir sinerji potansiyeli
yarattigimi gostermektedir (World Bank, 2022).

Bu c¢ergevede Tiirkiye’nin oOniindeki temel zorluk, dijital doniisiim
politikalarin1 yalnizca sanayi rekabetciligini artiracak bir arag olarak degil,
ayn1 zamanda siirdiiriilebilir biiylimenin sosyal ve c¢evresel boyutlariyla
uyumlu bir kalkinma paradigmasi i¢inde ele almaktir. Avrupa deneyimi,
Tiirkiye i¢in yol gosterici olabilir. Ancak bu yalnizca AB politikalarinin
kopyalanmasi ile degil, iilke kosullarina uygun bir stratejik uyarlama ile
miimkiin olacaktir.

Politika diizeyinde oncelikli ihtiyag, dijital altyapinin gii¢lendirilmesi ve
dijital ugurumun kapatilmasidir. Kirsal bolgelerde genis bant erigiminin
artirlmas1  ve 5G  yatmmlarmin  hizlandirilmasi,  dijitallesmenin
kapsayiciligin1 artiracak ve iiretkenlik artiglarim destekleyecektir (OECD,
2024b). Bunun yam sira, yesil ve dijital yatimlarin biitiinlestirilmesi,
stirdiiriilebilir biiylimenin anahtaridir. Akilli enerji yonetimi, yesil lojistik
cozlimleri ve disiik karbonlu teknolojilerin kamu destekleriyle tesvik
edilmesi, dijital doniislimiin ¢evresel ayak izini azaltirken ekonomik
verimliligi gliclendirecektir (UNCTAD, 2024).

Tiirkiye i¢in bir diger kritik alan insan sermayesi ve dijital becerilerdir.
Egitim miifredatlarinda dijital beceriler ve siirdiiriilebilirlik bilincinin birlikte
gelistirilmesi, dijitallesmenin sosyal kapsayicilik {izerindeki etkilerini
artiracaktir (UNESCO, 2022). Ayrica tiniversite—sanayi isbirlikleri yoluyla
Ar-Ge faaliyetlerinin dijital ve ¢evre dostu teknolojilere yonlendirilmesi,
yenilikg¢ilik kapasitesini artiracaktir (Nayyar vd., 2024). Son olarak, kurumsal
cergevenin giiclendirilmesi, dijitallesme ile siirdiiriilebilirlik arasinda stratejik
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uyumu saglayacaktir. Bu amagla Tiirkiye’nin, Yesil Mutabakat ve
dijitallesmeyi birlikte ele alan bir “Siirdiiriilebilir Dijitallesme Stratejisi”
olusturmasi, veri glivenligi, e-atik yonetimi ve enerji verimliligi gibi alanlarda
diizenleyici standartlar1 gelistirmesi biiyiilk 6nem tasimaktadir (European
Commission, 2025).

Dolayisiyla, dijital doniisiim ve siirdiiriilebilir biiylimenin esgiidiimii,
Tiirkiye agisindan yalnizca rekabet avantaji degil, ayn1 zamanda kiiresel deger
zincirlerinde stratejik konumunu giiglendirecek, ¢evresel riskleri azaltacak ve
toplumsal kapsayicilig1 artiracak bir kalkinma vizyonu sunmaktadir.

SONUC

Kiiresel olgekte dijital doniisiim ve siirdiiriilebilir biiyiime, gilinlimiiz
ekonomilerinin en kritik giindem bagliklarindan ikisini olusturmaktadir.
Dijitallesme, iiretim siire¢lerinden hizmet sektoriine, egitimden sagliga kadar
her alanda verimlilik ve refah artig1 saglarken; siirdiiriilebilir biiyiime, bu
kazanimlarin ¢evresel siirlar ve toplumsal kapsayicilik dikkate alinarak uzun
vadeye taginmasini zorunlu kilmaktadir. Calismada ortaya konuldugu flizere,
bu iki siirecin etkilesimi dogrusal degil, ¢ok boyutlu ve baglama baghdir.
Ekonomik acidan dijjitallesmenin biiylimeye katkist uzun vadede
belirginlesmekte; ¢evresel acidan ise dijitallesmenin olumlu etkilerinin yesil
teknolojilerle entegrasyonuna bagli oldugu goriilmektedir. Sosyal boyutta ise
dijital doniigiimiin  kapsayic1 politikalarla desteklenmesi, esitsizliklerin
artmasini engelleyerek toplumsal refahi giiglendirmektedir (OECD, 2024a;
Zuo, 2024; UNCTAD, 2024a).

Avrupa Birligi’nin “ikiz doniisim” stratejisi, dijitallesme ile yesil
donlisimiin ~ birlikte  tasarlanmasmmin  politika  diizeyinde  nasil
uygulanabilecegine dair oOnemli bir Ornek sunmaktadir (European
Commission, 2020; Kovacic vd., 2024). Bu deneyim, yalnizca ekonomik
rekabet giicliniin degil, aym1 zamanda gevresel siirdiiriilebilirligin ve sosyal
kapsayiciligin da birlikte gilivence altina almabilecegini gostermektedir.
Tiirkiye agisindan ise dijitallesme ve siirdiiriilebilirlik politikalarinin esgiidim
eksiklikleri, kalkinma stratejisinin oniindeki en temel zorluklardan biridir.
Bununla birlikte, enerji verimlili§i yatirimlari, yenilenebilir enerji
kapasitesindeki artis ve dijital altyapidaki gelismeler, Tirkiye i¢in bu iki
stireci birbirini tamamlayan bir vizyona doniistiirme firsati sunmaktadir
(World Bank, 2022; European Commission, 2022).
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Sonug olarak, dijital doniisiim ve siirdiiriilebilir biiylimenin birlikte ele
alimmasi, yalnizca ekonomik biiylime agisindan degil, ayn1 zamanda kiiresel
¢evre sorunlarinin ¢oziimii ve toplumsal refahin artirilmasi agisindan da kritik
oneme sahiptir. Tlrkiye’nin bu alandaki politikalarini sanayi rekabetciligi
perspektifinden ¢ikarip gevresel ve sosyal boyutlarla biitiinlestirmesi, {ilkenin
kiiresel deger zincirlerinde daha giiclii bir konum elde etmesini saglayacaktir.
Caligmanin bulgulan, kapsayici dijital politikalarin, yesil yatirnmlarin ve
glicli bir kurumsal g¢ercevenin biitiinlestirilmesiyle, dijitallesme ve
stirdiiriilebilir biiyiimenin karsilikli olarak birbirini besleyen iki temel
kalkinma ekseni haline gelebilecegini ortaya koymaktadir. Bu baglamda,
dijitallesmenin yalnizca teknolojik bir doniisiim degil, ayni zamanda
stirdiiriilebilir bir gelecek insasinda stratejik bir kaldira¢ oldugu sonucuna
ulagilmaktadir.
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SAGLIK HARCAMALARININ EKONOMIK BUYUME UZERINE
ETKiSI: BRICS-T ULKELERi UZERINE BIR PANEL VERI
ANALIzI®

Merve Sari”, Nazife Ozge Beser™

Giris

Gecmisten giiniimiize toplumlar, i¢inde bulunduklar ¢agin gereklilikleri
dogrultusunda farkli yasam tarzlar gelistirerek varliklarimi siirdiirmeye
calismislardir. Insanlik tarihinin baslangicindan bu yana, birey olabilmenin ve
hayatin siirdiiriilebilirliginin temel kosullarindan biri saglik olmustur. Saglik
kavrami, yalnizca hastalik veya sakatlik durumunu ifade etmekle kalmayip;
bireyin psikolojik, sosyolojik ve fizyolojik olarak iyi olma halinin bir biitiin
olarak degerlendirilmesini de icermektedir (Turanci ve Esiyok, 2021).

Bu baglamda saglik, yalnizca bireyleri ilgilendiren bir mesele degil, ayn1
zamanda toplumun genel refah diizeyini ve devlet politikalarinin yoniinii
etkileyen ¢ok yonlii bir kavramdir. Diinya Saghk Orgiitii (DSO), saglk
tamimma son yillarda "sosyal ve ekonomik olarak {iretken bir yasam
stirdlirebilme" boyutunu da ekleyerek kavrama daha genis bir bakis acisi
kazandirmigtir. Ancak bu tanimin da saglikla ilgili tiim boyutlar1 kapsamakta
yetersiz kaldigi elestirileri stirmektedir.

Modern yasam kosullarinda bireylerin fiziksel ve ruhsal gelisimini
olumsuz etkileyen cevresel, biyolojik, ailesel ve toplumsal risk faktorlerinin
onlenmesi, yalnizca halk saglig1 politikalarmin degil, ayn1 zamanda saglik
ekonomisi disiplininin de temel oncelikleri arasinda yer almaktadir (Celikay,
2009). Saglikli bireyler, yalnizca kendi yasam kalitelerini artirmakla kalmaz;
ayn1 zamanda bir toplumun iiretken isglicii potansiyelini ve siirdiiriilebilir
ekonomik biiyiime kapasitesini dogrudan etkiler. Ozellikle erken yaslardan
itibaren saglik diizeyinin yiiksek olmasi, is giicline katilim oranlarini
artirmakta ve uzun vadeli saglik maliyetlerini diistirmektedir (Grossman,
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1972). Nitekim saglik, hem beseri sermayenin bir girdisi hem de ¢iktisi olarak
iktisadi liretim siirecine entegredir.

Saglik ekonomisinin temel analiz cercevesine gore, bireylerin saglik
durumlan yalnizca tibbi miidahalelerle degil, aym1 zamanda gelir diizeyi,
egitim, sosyal c¢evre ve cevresel kosullar gibi belirleyicilerle de
sekillenmektedir (Mushkin, 1962; Arrow, 1963). Bu baglamda, saglik
hizmetlerine erigsimin kolaylastirilmasi, sunulan hizmetlerin kalitesinin
artirilmasi ve saglik sistemlerinin finansal siirdiiriilebilirliginin saglanmasi,
yalnizca bireysel refah1 degil, ayn1 zamanda makroekonomik performansi da
dogrudan etkileyen degiskenlerdir.

Sonug olarak, saglik sistemlerinin sadece bir tiiketim alan1 olarak degil,
ayn1 zamanda ekonomik bilylimenin dinamik bir bileseni olarak goriilmesi
gerektigi aciktir. Bu ¢ercevede saglik ekonomisi, kaynaklarin verimli
kullanimiyla daha saglikli, tretken ve siirdiiriilebilir toplumlarin
olusturulmasina katki sunan stratejik bir bilimsel alandir.

Bu ¢aligmanin temel amaci, 1990-2023 doneminde BRICS-T iilkelerinde
saglik harcamalar1 ile ekonomik biiylime arasindaki iliskiyi ekonometrik
yontemler kullanarak analiz etmektir. Arastirma kapsaminda, oncelikle teorik
arka plan1 ortaya koyan kavramsal ¢erceve sunulmakta; ardindan veri seti ve
yontemsel yaklagim ayrintili bigimde agiklanmakta; son olarak panel veri
analizinden elde edilen bulgular tartisilmaktadir.

Saghk Ekonomisi

Saglik, bireyin giinliik yagamini siirdiirebilmesi agisindan vazgegilmez bir
unsurdur. Saglikli bir yasam kalitesine sahip olmak, bireylerin en temel
gereksinimlerinden biridir ve bu kosul saglanmadiginda, diger mal ve
hizmetlerin anlam1 6nemli 6l¢iide azalmaktadir (Witter, 2004). Dolayisiyla,
sagliksiz bir yagsam bi¢iminin siirdiiriilebilir olmadigi agiktir.

Sosyoekonomik c¢evrelerde yasayan bireyler, sagliklarini olumsuz
etkileyebilecek biyolojik ve fiziksel faktorleri en aza indirmek igin cesitli
onlemler almak durumundadir. Diger yandan, ekonomik sistem iginde
sunulan saglik hizmetlerinin finansmam igin gerekli kaynaklarin
olusturulmasi biiyiik 6nem arz etmektedir (Yildirimlar, 1994).

Saglik hizmetleri yalnizca belirli gruplara yonelik degil, tim toplumun
ihtiyaglarina cevap veren evrensel hizmetler olarak degerlendirilmektedir. Bu
evrensel niteligi nedeniyle saghik kavrami, farkli bireyler ve kurumlar
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tarafindan ¢esitli sekillerde tanimlanmaktadir. Genel olarak saglik, hastalik
hélinin yoklugu olarak algilansa da DSO’niin tamiminda daha kapsamli bir
anlayis benimsenmistir. DSO'ye goére hastaneler; bireylerin tani, tedavi ve
rehabilitasyon siireglerini iistlenen saglik kuruluslaridir. Ancak bu hizmetlerin
stirekliligi, bireylerin yalnizca iyilesmesine degil, saglikli kalmasinin
saglanmasina da odaklanmalidir.

Ekonomik kalkinmanin siirdiiriilebilirligi acisindan saglikli bir toplumun
varlig1 6n kosuldur. Saglikli bireylerden olusan bir toplum, {iretim faktorlerini
daha etkin kullanabilir ve ekonomik biiyiimeye katki saglayabilir. Ancak son
yillarda saglik alaninda harcamalarin 6nemli Olgiide artis gosterdigi dikkat
cekmektedir. Bu artisin temelinde, saglik hizmetlerinin kit kaynaklarla finanse
edilmesi yatmaktadir. Kaynaklarin simirlt oldugu durumlarda, devletlerin
saglik yatinmlarn {izerindeki baski da artmakta ve bu durum, alternatif
finansman modellerinin gelistirilmesini zorunlu kilmaktadir (Mutlu ve Isik,
2012).

Saglik ekonomisi, saglik hizmetlerinin iiretimi, dagitimi ve tiiketimiyle
ilgili ekonomik siiregleri analiz eden disiplinleraras1 bir alandir. Bu alan,
siirlt kaynaklar ¢ercevesinde saglikla ilgili kararlarin nasil alindigini, saglik
hizmetlerinin nasil finanse edildigini, bireylerin saglik hizmetlerine erisimini
ve saglik sistemlerinin etkinligini sorgular. Saglik ekonomisinin temel
amagclarmdan biri, saglik hizmetlerinin verimliligini artirmak ve kaynaklarin
optimal dagilimini saglamaktir (Zweifel vd., 2009).

Tiirkiye'de saglik ekonomisi kavramiyla ilk ciddi temas, 1989 yilinda Price
Waterhouse tarafindan Devlet Planlama Teskilatt (DPT) i¢in hazirlanan
"Master Plan Etiidi" ile gerceklesmistir. Bu rapor, saglik hizmetlerinin
verimliligi, kalitesi ve finansmaninin ayr1 basliklar altinda ele alinmasi
gerektigini vurgulamis; ayn1 zamanda “dahili piyasa” gibi 6nemli kavramlarin
gelismesine zemin hazirlamistir.

Saghk Hizmetlerinin Ozellikleri

Saglik, bireyler icin yalmizca fiziksel bir durum degil, aym1 zamanda
iiretkenligi ve refah1 belirleyen 6nemli bir sermayedir. Saglik sermayesi
diizeyi yiikseldik¢e bireyler; bilgi, egitim ve beceri gibi diger sermaye
tirlerine daha kolay erisebilmekte ve bunlarn etkin  bigimde
kullanabilmektedirler (Yildirim, 2012).

Saglik ekonomisinin temel amaci, toplumun ihtiya¢ duydugu saglik
hizmetlerine zamaninda ve yeterli diizeyde ulagsmasini saglamaktir. Bireyler
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ister bireysel ister toplu halde olsun, yasamlarini siirdiirebilmek i¢in iiretim ve
tiikketim faaliyetlerinde bulunurlar. Bu nedenle, saglik hizmetlerinin tiretim
stiregleri, ekonomik analizler agisindan da 6nem tagimaktadir. Hizmetlerin
verimli sunumu, toplumun genel saglik diizeyini artirarak uzun vadede
ekonomik performansi olumlu yonde etkiler.

Saglik Hizmetlerinin Ozellikleri

e TIkame Edilememe

e Stratejik Zorunluluk

¢ Kamusal Hizmet Niteligi

e Altematifsizlik

o Sireklilik Gerekliligi

e Talep Esnekliginin Diigiikliigii

e Toplumsal Vazgecilmezlik

e Temel insan Hakk: Olma

e Pozitif Digysallik Uretme

e Temel Insan Hakk: Olmas:

e Kriz Dénemlerinde Oncelikli Olma
e Ozel Sektérde Kamu Denetimine A¢ik Olma

Sekil 1. Saglik Hizmetlerinin Ozellikleri

Saglik sektorii, saglikla iligkili {irlin ve hizmetlerin planlanmasi, iiretimi,
sunumu ve yonetimini Ustlenen tiim aktorleri kapsamaktadir. Saglik
hizmetlerinin sunuldugu piyasalar, sunduklari hizmetin niteligi nedeniyle
klasik rekabet piyasalarindan onemli Olciide farklilik gostermektedir. Bu
farklilik, ©6zel ve kamu saglk kuruluslarinin uyguladigi politikalarla
sekillenmektedir (Kurtulmus, 1998).

Tarihsel olarak saglik hizmetleri daha ¢ok hastaliklarin tedavisine
odaklanmigken, giliniimiizde bireylerin yasam kalitesini artirmaya ydnelik
talepler One ¢ikmaktadir. Bu degisimle birlikte, saglik hizmetlerinden
beklentiler de doniislime ugramis; estetik operasyonlar, yasam tarzi
iyilestirmeleri gibi unsurlar saglik hizmetlerinin kapsamina dahil olmustur.
Saglik hizmetlerinin belirlenen amag¢ ve hedeflere ulasabilmesi igin
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erigilebilirlik, etkinlik, kalite, siireklilik ve esitlik gibi temel ozellikleri
tagimasi gerekmektedir (Somunoglu, 2012).

Literatiir Taramasi

Bu literatiir taramasi, saglik harcamalar ile ekonomik biiylime arasindaki
iligkinin yonii ve niteliginin {ilkelerin gelismislik diizeyine, kullanilan
degiskenlere ve analitik yoOntemlere gore farklilik gdsterdigini ortaya
koymaktadir. Genel olarak, gelismekte olan iilkelerde saglik harcamalarinin
ekonomik biiylimeyi destekleyici etkileri daha belirginken, gelismis iilkelerde
bu etkinin sinirh veya ters yonlii olabilecegi goriilmektedir. Ayrica, hemen her
caligmada uzun vadede bu iki degisken arasinda egbiitiinlesme veya karsilikli
nedensellik iligkilerinin bulundugu vurgulanmaktadir.

Akar (2014), 2004-2013 yillar1 arasinda Tiirkiye’de saglik harcamalarimin
Gayrisafi Yurt i¢i Hasila (GSYIH) ile olan iliskisini, saglik harcamalarinin
goreli fiyatlarini da dikkate alarak incelemistir. Caligma bulgulari, kisa vadede
saglik harcamalar1 ile ekonomik biiyiime arasinda anlamli bir iligki
bulunmadigini, ancak uzun vadede bu iki degisken arasinda kalic1 ve dengeli
bir iliskinin mevcut oldugunu gostermektedir. Bu sonug, saglk
harcamalarimin kisa donemde ekonomik biiyiimeye hemen yansimadigi, ancak
uzun donemde ekonomik istikrara katki sundugu yoniinde bir degerlendirmeyi
desteklemektedir.

Akinci ve Tuncer (2016), Tiirkiye’de 2006 yilinmm ilk ceyregi ile 2016
yilinin ikinci ¢eyregi arasindaki verileri kullanarak saglik harcamalan ile
ekonomik biiylime arasindaki iligkiyi analiz etmistir. Cesitli ekonometrik
yontemlerin uygulandigi calismada, uzun vadede saglik harcamalar ile
ekonomik biiylime arasinda pozitif ve istatistiksel olarak anlamli bir iligki
tespit edilmistir. Ayrica gergeklestirilen Granger nedensellik testi, bu iligkinin
yOniiniin ¢ift tarafli oldugunu, yani saglik harcamalarinin ekonomik biiyiimeyi
etkiledigi kadar ekonomik biiyiimenin de saglik harcamalarim artirdigim
gostermektedir.

Barros (1998), 1980-1990 doneminde 24 OECD iilkesine ait veriler
iizerinden GSYIH ile saglik harcamalari arasindaki iliskiyi statik panel veri
analizi modeli kullanarak incelemistir. Analiz sonuglari, ilkelerin gelir
seviyelerinin saglik harcamalarinin temel belirleyicilerinden biri oldugunu
ortaya koymustur. Gelir diizeyindeki artis, saglik harcamalarinda da anlamli
bir artisa neden olmaktadir. Bu bulgu, ekonomik refah diizeyinin
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yiikselmesiyle birlikte bireylerin saglik hizmetlerine olan talebinin arttigi
yoniindeki teorik beklentilerle ortiismektedir.

Basar (2008), OECD iilkelerini kapsayan caligmasinda saglik iiretim
fonksiyonu cergevesinde saglik diizeyinin sosyo-ekonomik belirleyicilerini
aragtirmistir. Caligmanin sonuglari, iilkelerin saglik diizeylerinin yalnizca
saglik harcamalar1 ve hizmetleriyle degil, ayn1 zamanda yasam kosullari,
egitim diizeyi ve c¢evresel faktorlerle de yakindan iligkili oldugunu
gostermistir. Boylece, saglik gostergelerinin yalnizca ekonomik degiskenlerle
degil, cok boyutlu sosyoekonomik etmenlerle birlikte degerlendirilmesi
gerektigi vurgulanmistir.

Kili¢ ve Beser (2018), saglik harcamalar ile ekonomik biiyiime arasindaki
nedensellik iliskisini 1995-2016 yillar1 arasinda 8 Dogu ve Orta Avrupa
iilkesine ait panel veri kullanarak analiz etmislerdir. Calismada hem sabit
etkiler hem de dinamik iliskiler g6z Oniinde bulundurulmus ve Granger
nedensellik analizleri uygulanmistir. Elde edilen bulgular, ekonomik
biiyiimeden saglik harcamalaria dogru ¢ift yonlii bir nedensellik oldugunu
ortaya koymaktadir. Bu sonug, hem ekonomik biiyiimenin saglik sistemlerine
yapilan yatirimlari artirdiini, hem de saglik harcamalarinin daha {iretken ve
saglikl bir is giicli yaratarak biiylimeyi destekledigini gostermesi agisindan
onemlidir. S6z konusu iki yonlii etkilesim, 6zellikle gecis ekonomilerine sahip
iilkelerde kaynak tahsisi ve kalkinma planlamasi agisindan stratejik bir
referans sunmaktadir.

Bhargava (2001), sagligin ekonomik biiyiime lizerindeki etkisini analiz
etmek amaciyla panel veri yontemini kullanmistir. Calismada saglik diizeyini
temsil eden degisken olarak yetiskinlerin yagam beklentisi dikkate alinmistir.
Analiz sonucunda, gelismekte olan iilkelerde yetigkinlerin hayatta kalma
stirelerinin ekonomik biiyiimeyi pozitif yonde etkiledigi, buna karsilik
geligsmis iilkelerde ise bu etkinin negatif oldugu belirlenmistir. Bulgular,
saglik diizeyi ile ekonomik biiyiime arasindaki iligkinin tilkelerin kalkinma
diizeyine gore farklilagtigin1 gostermekte; gelismekte olan iilkelerde saglik
iyilesmelerinin iiretkenligi artirdigi, gelismis ekonomilerde ise doygunluk
etkisi nedeniyle bu iliskinin zayifladigi sonucuna ulasilmaktadir.

Bloom vd. (2004), saghik gostergeleri ile ekonomik biiylime arasindaki
iligkiyi incelemek amaciyla panel veri yontemi ve iiretim fonksiyonuna dayali
bir modelleme yaklasimi kullanmistir. Bu arastirmada saghk diizeyi
gostergesi olarak yagsam beklentisi degiskeni tercih edilmistir. Elde edilen
sonuglar, yasam beklentisinde meydana gelen bir yillik artisin ekonomik
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ciktry1 yaklasik %4 oraninda artirdigimi gostermektedir. Bulgular, saglik
diizeyinin yiikselmesinin is giicii verimliligini ve liretim kapasitesini artirarak
ekonomik bilylimeyi destekledigini ortaya koymaktadir.

Chu vd. (2000), gelismekte olan 10 {ilkeye ait 1970-2000 donemine iliskin
verileri kullanarak transfer harcamalarinin gelir dagilimi iizerindeki etkilerini
incelemistir. Analiz sonuglari, egitim, saglik ve sosyal transfer harcamalarinin
gelir dagilhmim iyilestirici yonde etkiler yarattigim1 ortaya koymaktadir.
Caligma, ozellikle gelismekte olan iilkelerde kamu saglik harcamalarinin hem
toplumsal esitligi gliglendirdigini hem de uzun vadede ekonomik performansa
dolayl katki sundugunu vurgulamaktadir.

Dreger ve Reimers (2005), 21 OECD iilkesine ait 19752001 donemine
iligkin verilerden yararlanarak saglik harcamalar1 ile ekonomik biiylime
arasindaki uzun donemli iliskiyi analiz etmigtir. Panel egbiitiinlesme teknikleri
kullanilarak yapilan degerlendirmeler sonucunda, saglik harcamalan ile
ekonomik biiyliime arasinda uzun vadede istatistiksel olarak anlamli bir
esbiitiinlesme iligkisi bulundugu tespit edilmistir. Bu sonug, saglik
harcamalariin siirdiiriilebilir ekonomik biiylimenin yapisal bilesenlerinden
biri oldugu tezini desteklemektedir.

Erdil ve Yetkiner (2004), farkli kalkinma diizeylerine sahip {ilkeleri
karsilastirmali olarak ele aldiklar ¢aligmalarinda, saglik ve ekonomik biiyliime
arasindaki iliskinin yoniinli VAR (Vector Autoregression) yontemiyle
incelemistir. Bulgular, gelismis iilkelerde saglik harcamalarimin ekonomik
biliylimeyi yonlendirdigini; buna karsin gelismekte olan ve az gelismis
iilkelerde ekonomik biiylimenin saglik harcamalarn {izerinde belirleyici bir
etkiye sahip oldugunu gostermektedir. Bu sonug, saglik—biiylime iligkisinin
tek yonlii degil, tlkelerin kalkinma diizeyine bagli olarak yon degistiren
dinamik bir yapiya sahip oldugunu ortaya koymaktadir.

Gupta ve Mitra (2004), Hindistan’in 15 sehrine ait 1970-1995 doénemine
iligkin verileri kullanarak saglik, yoksulluk ve ekonomik biiyiime arasindaki
iligkileri ayrintili bigimde incelemistir. Calismanin bulgular, saglk
harcamalar1 ile ekonomik biiyiime arasinda cift yonlii bir etkilesim
bulundugunu gostermektedir. Daha iyi saglik hizmetlerinin bireylerin
iiretkenligini artirarak ekonomik biiyiimeyi destekledigi; aym1 zamanda
ekonomik biiyiimenin de saghk yatinmlarim tesvik ettigi sonucuna
ulasilmistir. Bu karsilikli etkilesim, saglik harcamalarinin ekonomik kalkinma
stirecinde hem neden hem de sonug niteliginde oldugunu ortaya koymaktadir.
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Analiz ve Veri Seti

Bu ¢alismada, BRICS-T (Brezilya, Rusya, Hindistan, Cin, Giiney Afrika
ve Tiirkiye) iilkelerinde ekonomik biiylime, saglik harcamalari, isttihdam ve
kentlesme oranlarinin analiz edilmesi amaciyla 1990-2023 donemine ait panel
veri seti kullanilmigtir. Diinya Bankasi’nin, Diinya Kalkinma Gostergeleri
(WDI) veri tabanindan elde edilmistir. ABD dolar1 cinsinden kullanilmustir.
Modelde yer alan LNGDP, kisi basina diigsen gayrisafi yurt i¢i hasila (GDP);
LNURB, kentlesme oran1 (URB); LNHE, saglik harcamalar1 (HE); LNEMP
ise istihdam oram1 (EMP) degiskenlerinin dogal logaritmalarini ifade
etmektedir. Bu ¢alismada BRICS-T iilkelerinde saglik harcamalari (LNHE),
istihdam LN(EMP) ve kentlesme oraninin (LNURB), ekonomik biiyiime
(LNGDP) iizerindeki etkisi analiz edilmistir. Bu formiilii kullanarak, saglik
harcamalarmin ekonomik biiyiime {izerindeki etkisini tahmin etmek ve
analizini yapmak hedeflenmektedir. Calismada bagiml degisken LNGDP
Kisi basina diisen GSYH (2015 sabit fiyatlariyla) degiskeni logaritmasi
alinarak analizde kullanilmigtir. Bu degisken saglik harcamalarinin,
istihdamin ve kentlesmenin ekonomik biiylime {izerindeki etkisini 6l¢mek i¢in
kullanilmaktadir. Analizde kullanilan diger bagimsiz degiskenlerin hepsinin
logaritmas1 alinmistir. LNHE (Saglik Harcamalar1) Cari saglik harcamalarinin
GSYH’ye oranmi (%) Ekonomik biiylimeyi etkileyen 6nemli faktorlerden biri
olarak kabul edilir. LNEMP (Istihdam Orani) Calisan niifus oran1 veya toplam
istihdam Ekonomik {iiretim kapasitesini ve toplam ¢ikti miktarmi etkiler.
LNURB (Kentlesme Orani): Kentlesme oraninin toplam niifusa orani (%)
kullanilmistir. Modelde kullanilan tiim degiskenler Diinya Bankasi
Gostergelerinden alinmugtir.

Bu bolimde, galigmada kullanilan veri setinin ozellikleri ve segilen
degiskenlerle ilgili ekonometrik yontemler detayli olarak ele alinmistir.
Analiz kapsaminda kesitsel bagimlilik, birim kok ve egbiitiinlesme testleriyle
birlikte panel veri tahmin yontemleri uygulanmistir. Ekonomik analizlerde
kullanilan veri tiirleri genellikle zaman serileri veya yatay kesit verileri
seklinde simiflandirilmaktadir. Zaman serisi analizleri, tek bir birime ait
verilerin zaman igerisindeki degisimini incelerken; yatay kesit analizleri,
belirli bir doneme ait farkli birimlerin (6rnegin ilkeler, firmalar, haneler)
durumunu ortaya koymaktadir. Ancak bazi ekonomik iligkilerin ¢ok boyutlu
yapisi, yalnizca zaman ya da yalnizca kesit boyutuna odaklanmanin yetersiz
kalmasina yol agmaktadir. Bu noktada hem zaman hem de kesit boyutunu ayn1
anda degerlendirmeye imkan taniyan panel veri yapist devreye girmektedir.
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Panel veri, birden fazla birime ait bilgilerin ¢cok sayida zaman diliminde
gbzlemlenmesiyle elde edilen veri tiiriidiir. Bu yap1 sayesinde ekonomik
degiskenlerin hem zamansal dinamikleri hem de birimler arasi farkliliklar1 es
zamanli olarak analiz edilebilmektedir. Panel verilerin bu ¢ift boyutlu yapisi,
ozellikle iktisadi iligkilerin daha gercek¢i ve saglam temellere dayali olarak
tahmin edilmesini miimkiin kilmaktadir. Iste bu dogrultuda gelistirilen panel
veri analizi, ekonomik olay ve iliskilerin hem zamana bagh gelisimini hem de
birimler arasindaki farkliliklar1 dikkate alarak analiz etmeye yonelik giiclii bir
yontem sunmaktadir (Tatoglu, 2021).

Tablo 1. Caligmada Kullanilan Degigkenler

Degisken Aciklama Olgii birimi Kaynak
Ekonomik Kisi bagima diisen GSYH
LNGDP Biiylime 2015 sabit WDI
Saglik Cari saglik harcamalarinin
LNHE Harcamalar1 GSYH’ ye oran1 (%) WDI
LNEMP Istihdam Toplam Istihdam Oran1 (%) WDI
LNURB Kentlesme Kentlesme Orani (%) WDI

Tablo 1’°de galigmada kullanilan degiskenlere iliskin tanimlar ve dlgiimleri

gosterilmektedir.
Tablo 2. Tanimlayic1 Istatistikler
LNGDP LNHE LNEMP LNURB
27.87418 5.7347 3.973941 4.07659
Ortalama
. 30.39427 10.18235 4.308326 4.469545
Maksimum
.. 26.12456 2.86 3.681804 3.32024
Minimum
Standart Sapma 1.024361 1.876747 0.1590166 0.3423113

Gozlem Sayist 132 132 132 132

Bu calisgmada kullanilan degiskenlere iliskin tanimlayici istatistiksel
bulgular Tablo 2’ de detayli olarak ifade edilmistir. Degiskenlere ait
tanimlayici istatistikler incelendiginde, seriler arasindaki merkezi egilim ve
dagilim oOlgiitleri hakkinda temel bilgiler elde edilmistir. Bu baglamda,
standart sapma degerleri géz oniinde bulunduruldugunda, en diisiik oynakliga
sahip degiskenin LNEMP oldugu, buna karsilik en ytiksek standart sapmanin
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ise saglk harcamalarmin GSYIH igindeki payr LNHE degiskeninde
gbzlemlendigi anlagilmaktadir.

Tablo 3. Korelasyon Matrisi

LNGDP LNHE LNEMP LNURB
LNGDP 1.0000
LNHE -0.3196 1.0000
LNEMP 0.7657 -0.0526 1.0000
LNURB -0.2077 0.6613 -0.0178 1.0000

Tablo 3’te BRICS-T iilkeleri i¢cin LNGDP, LNHE, LNEMP ve LNURB
degiskenleri arasindaki korelasyon sonuglarini Ozetlemektedir. Tablo
incelendiginde, degiskenler arasindaki dogrusal iligkilerin yonii ve giicii
hakkinda 6nemli ipuglar1 elde edilmektedir. Elde edilen bulgulara sonucunda
LNGDP ile LNEMP arasinda yiiksek diizeyde pozitif bir korelasyon iliskisi
bulunmaktadir. Bu iligki, ekonomik biiyiimenin istihdamda yasanan artigla
birlikte ilerledigini ve i giicli piyasasi iizerinde olumlu etkiler yarattigini
gostermektedir.

Matematiksel Model

Analizde kullanilan temel matematiksel model asagidaki gibi ifade
edilmektedir.

GDPit = f(HEit, EMPit, URBit ) (1)

Buradaki 1 terimi iilkeleri, t ise zamani temsil etmektedir. GDP ekonomik
biliyiimeyi, HE saglik harcamalarini, EMP istihdam oranmm1 ve URB ise
kentlegsme oranini temsil etmektedir. Bu modelin regresyon formu su sekilde
ifade edilmistir:

LNGDP;;_f + f1LNHE;; + [, LNEMP;; + B3 LNURB; + €;¢ 2)

Bu modelde:

e [, : sabit terimi,

o B+ p,+ PB;: Parametreleri swrasiyla HE, EMP ve URB
degiskenlerinin GDP iizerindeki elastikiyet katsayilarini,

e £;;: hata terimini temsil eder.

Bagimsiz degiskenlerde goriilen 1 birimlik artisin GDP iizerinde yaratmig
oldugu etkiyi 6lcer. Calismanin ana odagi, HE, EMP, URB degiskenlerinin
GDP tizerindeki etkilerini ifade eden bu parametreleri tahmin eder.
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Metodoloji

Panel veri modelleri hem zamana hem de birimlere iligkin gozlemleri
icermeleri sayesinde daha fazla veri unsuru sunar. Bu durum, modeldeki
serbestlik derecesini artirarak tahmin giicinii yikseltirken, agiklayic
degiskenler arasinda yiiksek oranda dogrusal iliski goriilme olasiligini da
diisiilmektedir. Bununla birlikte ¢oklu dogrusal baglantiya ulagsma sorununu
siirlandirarak daha saglikli ve giivenilir ekonometrik sonuglara ulagilmasina
olanak tanir (Hsiao, 2003). Panel veri analizinde iilkeler ya da birimler
arasinda ortak soklar veya benzer yapisal 6zelliklerden kaynaklanabilecek
iligkilerin varligi, yatay kesit bagimmlilign olarak tanmimlanir. Bu tiir
bagimliliklarin g6z ardi edilmesi, kullanilan tahmin yo6ntemlerinin
giivenilirligini zayiflatabilir. Bu nedenle, analiz siireci baglamadan ilk olarak
yatay kesit bagimliliginin varliginin test edilmesi gerekmektedir. Uygun test
yonteminin belirlenmesinde ise panel veri setindeki yatay kesit sayis1 (N) ile
zaman boyutu (T) dikkate alinmali; bu dogrultuda, veri yapisina en uygun
yontemin secilmesi saglanmalidir. Panel veri analizlerinde iilkeler arasinda
karsilikli  etkilesimlerin olup olmadigin1 belirlemek amaciyla kesitsel
bagimlilik testleri uygulanmaktadir (Tutuncu vd., 2024).

Caligmada kullanilan BRICS-T fiilkeleri arasinda ekonomik, siyasi ve
sosyal baglarin giiglii olmasi nedeniyle bu tiir iligkilerin varligi muhtemeldir.
Bu nedenle, degiskenler arasinda kesitsel bagimlilik olup olmadigini
belirlemek i¢in dort farkli testten faydalanilmistir: Breusch ve Pagan (1980)
LM testi, Pesaran (2004) CDrm ve CD testleri ile Pesaran (2008 LMag;)
tarafindan gelistirilen LM Adj testi.

Bu testlerin matematiksel yapilar1 asagidaki gibi tanimlanir:

LM = TY YN, 5 3)
1
CDLm = (N(N_l)) Y B (TR - 1) )
CD = [ ] YN YN (T —K)p? (5)
N(N 1) j=i1+1 1j
LMag = [ Je SN SN 5 (T — K)p2 — Ty /(vT2)z 6
Adj = [N(N—l)]ZZizl Zj:i+1 Pu( )pij 2 11/(V ij)2 (6)

Burada p;; birimler arasindaki tahmini korelasyon katsayisini; T ise zaman

boyutunu ifade eder. Bu testler yardimiyla panelde bulunan iilkeler (BRICS-
T) arasindaki bagimlilik olup olmadig: istatistiksel olarak analiz edilmektedir.
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Bulgular
Tablo 4. Yatay Kesit Bagimlilik Testi Sonuglar1
Test Istatistik P-degeri
LM 40.95 0.000%**
CDrm 0.4174 0.676
LMag; 10.1 0.000%**

Not: *** p<0.01.

Panel veri analizinde yatay kesit bagimliliginin varlig, klasik panel veri
modellerinde temel alinan hata terimlerinin birbirinden bagimsiz oldugu
varsayimint  ihlal etmektedir. Bu varsayimin gecerliligini yitirmesi
durumunda, modelden elde edilen tahminlerin giivenilirligi azalmakta;
sonuclar Onyargili ve tutarsiz hale gelebilmektedir. Bu nedenle, analiz
stirecinde yatay kesit bagimliliginin dikkate alinmasi, elde edilen bulgularin
gegerliligi agisindan kritik bir neme sahiptir (Breusch ve Pagan 1980).

Tablo 5. Homojenlik Testi Sonuglart

. A Audj
Test Istatistigi 13.697 15.582
P-degeri 0.000"* 0.000"*

Not: *** p<(0.01.

Homojenlik testi bulgulari, panel veri analizinde farkli tilkelerin saglik
harcamalar1-biiylime iliskisine farkli tepkiler verdigini ortaya koymakta ve bu
nedenle yapilacak analizlerde heterojenligi dikkate alan ydntemlerin tercih
edilmesini gerekli kilmaktadir. Panel veri analizlerinde yatay kesitler arasinda
bagimlilik ve egim katsayilarinda farkliliklar (heterojenlik) s6z konusu
oldugunda, kullanilacak tahmin yonteminin bu 6zelliklere karst dayanikli
olmasi1 gerekmektedir.

Tablo 6. Panel Birim Kok Testi

CIPS
Degisken 1(0) K1) Kritik Degerler
LNGDP 2.494 -2.890* -2.73 (%10)
LNHE -1.646 -3.278" - 2.86 (%5)
LNEMP -1.746 -4.601" -3.10 (%1)
LNURB -0.289 -4.372""

Not: *** p<(0.01, ** p<0.05.
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CIPS testi sonuglarina gore, eger elde edilen istatistiksel degerlerin kritik
esik degerin altinda kalmasi, serinin duragan olmadig1 yani birim kok icerdigi
sonucunu verir. CIPS degerleri kritik degerin iizerinde ise, serinin duragan
oldugu kabul edilir (Adam, 2024: 107). CIPS (Cross - sectionally Augmented
IPS) birim kok testi sonuclari, serilerin duraganlik diizeylerini panel veri
baglaminda degerlendirmek amaciyla uygulanmistir. Test, Pesaran (2007)
tarafindan gelistirilmis olup, birim kok testlerinde kesitsel bagimlilik
sorununu g6z oniinde bulundurmasi1 nedeniyle ikinci nesil testler arasinda yer
almaktadir.

Tablo 7. Esbiitiinlesme Testi Sonuglari

Hy:Esbiitiinlesme yoktur; H,: Esbiitiinlesme vardir.

Test Istatistik P-degeri

Kao Panel Esbiitiinlesme Testi

Diizeltilmis Dickey—Fuller t 0.0348 0.4861
Dickey—Fuller t -1.5990 0.054"
Genisletilmis Dickey—Fuller t -1.2399 0.1075
Diizeltilmemis Diizeltilmis Dickey—Fuller t testi 0.2735 0.3922
Diizeltilmemis Dickey—Fuller t -1.4452 0.074*

Pedroni Panel Esbiitiinlesme Testi

Diizeltilmis Phillips—Perron t 2.4942 0.006"**
Phillips—Perron t 1.6336 0.051%
Genisletilmis Dickey—Fuller t 2.4558 0.007"*

Not: ** p<0.05, * p<0.10.

Engle ve Granger (1987) yontemine dayanan 6nemli egbiitiinlesme testleri
arasinda, heterojen panel veri yapisina uygun olacak sekilde Kao ve Chiang
(2000) ve Pedroni (1999, 2001, 2004) testleri yer alir. Pedroni (1999) testi
kapsaminda elde edilen sonuglar, 6zellikle Modified Phillips—Perron ve
Augmented Dickey—Fuller test istatistiklerinde %1 anlamlilik diizeyinde sifir
hipotezinin reddedildigini gostermektedir. Bu durum, panelde yer alan
degiskenler arasinda uzun donemli bir Egbiitiinlesme iliskisinin olduguna
giiclii bir kanit sunmaktadir. Ayrica, Phillips—Perron t istatistigi de %10
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anlamlilik diizeyine oldukga yakin bir p-degerine sahiptir. Bu bulgular genel
olarak ifade edilirse BRICS-T iilkeler igin modelde yer alan degiskenler
arasinda uzun vadeli bir denge iliskisi oldugunu ortaya koymaktadir. Kao
testinden elde edilen sonuglar esbiitiinlesme agisindan zayif bir dayanak
sunarken, Pedroni testinin sonuglar1 daha giiglii kanitlar ortaya koymaktadir.
Ozellikle Pedroni testinin bazi istatistiklerinde %1 diizeyinde anlamlilik
gbzlemlenmis olmasi, paneldeki seriler arasinda uzun dénemli denge iligkisi
bulundugu yoniinde 6nemli bulgular saglamaktadir.

SONUC

Saglik harcamalari, bir {ilkenin ekonomik gelismislik diizeyini yansitan
temel gostergeler arasinda yer almakta olup, kalkinma siirecine c¢esitli
kanallarla katki sunabilmektedir. Ozellikle gelismekte olan iilkelerde, saglik
alanina yapilan harcamalarin yalnizca miktar olarak artirilmasi yeterli
olmayip, bu harcamalarin etkin bir sekilde planlanmasi1 ve uygulanmasi da
kalkinma hedeflerine ulagsmada kritik bir rol oynamaktadir. Bu c¢aligmada,
BRICS-T iilkeleri i¢in 1990-2023 donemine ait saglik harcamalart LNHE,
istihdam LNEMP, kentlesme orani LNURB ve ekonomik biiyiime LNGDP
arasindaki iliski panel veri analizi kapsaminda incelenmistir. Analize
baglamadan 6nce, serilerin duraganlik diizeylerini belirlemek amaciyla CIPS
birim kok testi uygulanmistir. Elde edilen bulgulara gore, tiim degiskenler
diizey seviyelerinde duragan degildir; ancak birinci farklar1 alindiginda
duragan hale geldikleri goriilmiigtiir. Bu durum, serilerin I(1) diizeyinde
olduklarin1 ortaya koymustur. Degiskenlerin ayni biitiinlesme diizeyinde
olmalari, aralarinda uzun donemli bir iliski olup olmadigm test etmeyi
miimkiin kilmaktadir. Bu dogrultuda c¢alismanin devaminda panel
esbiitiinlesme testi uygulanarak degiskenler arasinda uzun vadeli bir denge
iligkisi olup olmadig1 arastinlmistir. Elde edilen bulgular, ekonomik
biiylimenin saglik harcamalari, istihdam ve kentlesme gibi sosyo-ekonomik
gostergelerle birlikte degerlendirildiginde, bu degiskenler arasinda anlamli
iligkiler olabilecegini gostermektedir. Caligmanin bu yonii, politika yapicilar
acisindan 6zellikle saglik ve istihdam alanlarinda atilacak adimlarin ekonomik
biliyiime iizerindeki etkilerini degerlendirmede yol gosterici olabilir. Bu
bulgular dogrultusunda, BRICS-T iilkelerinde saglik harcamalarinin
ekonomik biiylimeyi destekleyici bir unsur olarak daha stratejik bigcimde
planlanmasi gerektigi agiktir. Ozellikle kamu saghg yatirmlarimin istihdam
artig1 ve kentlesme ile esglidiimlii sekilde yonlendirilmesi hem bireysel saglik
diizeylerini hem de makroekonomik performansi giiclendirebilir. Saglik
politikalarinin yalnizca maliyet merkezli degil, ayn1 zamanda iiretkenligi ve
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sosyal refah1 artiran bir yatirim arac1 olarak ele alinmasi, uzun vadede biiylime
dinamiklerine olumlu katki saglayacaktir. Bu nedenle politika yapicilarin,
saglik harcamalarinin sektorel dagilimim gozden gegirerek; onleyici saglik
hizmetlerine, altyap1 yatinmlaria ve kirsal-kentsel saglik dengesine oncelik
vermeleri, sirdiiriilebilir kalkinma hedeflerine ulasmada kritik 6nem
tagimaktadir. Ayrica, saglik sisteminin finansal siirdiiriilebilirligini saglamak
icin kamu-6zel is birlikleri, performansa dayali biitceleme ve teknoloji tabanl
saglik hizmeti uygulamalar1 gibi yenilikgi modellerin yaygilagtirilmasi
onerilmektedir.
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FINANSAL GELISME, DOGRUDAN YABANCI YATIRIMLAR VE
EKONOMIK BUYUME: PANEL ESiK REGRESYON YAKLASIMI'

Riza Oztirk™, Ebru Topcu™

Giris

Kiiresellesmenin hizlandigi 21. ylizyilda, iilkeler arasindaki sermaye
hareketleri ve finansal sistemlerin gelisimi, ekonomik biiyiime siire¢lerinin en
onemli belirleyicilerinden biri haline gelmistir. Dogrudan yabanci yatirimlar
(DYY) ve finansal gelisme, 6zellikle hem gelismis hem de gelismekte olan
iilkelerde biiylime performansini etkileyen temel unsurlar arasinda yer
almaktadir. Bu gercevede, DYY’nin ve finansal gelismenin ekonomik
biiyiime tizerindeki etkilerinin birlikte degerlendirilmesi, iktisat literatiiriinde
giderek daha fazla 6nem kazanmaktadir.

Finansal gelismenin ekonomik biiyiime iizerindeki etkileri farkli teorik
yaklagimlar T{izerinden aciklanmaktadir. Schumpeter (1911), finansal
kurumlarin girisimcilerin yenilik¢i faaliyetlerini destekleyerek biiylimenin
motoru oldugunu ileri siirmiistiir. Robinson (1952) talep takipgiligi hipotezi
ile biiyiimenin finansal gelismeyi harekete gegirdigini, Patrick (1966) ise arz
onciiligi  hipotezi ile finansal gelismenin biiyiimeyi tetikledigini
savunmustur. McKinnon (1973) ve Shaw (1973), finansal baskinin biiyiimeyi
engelledigini, serbestlesmis faiz oranlar1 ve derinlesen finansal piyasalar
sayesinde ekonomik biiyiimenin ivme kazanacagim ileri siirmiistiir. Icsel
biliyiime teorisi ise finansal piyasalarin biliylimeyi hangi mekanizmalar
araciligiyla etkiledigine odaklanmistir. Bu kapsamda, finansal piyasalarm
kaynak tahsisi ve bilgi aktarimi kanallartyla biiylimeyi etkiledigi, ayrica
tasarruf ve yatirimlar1 artirarak ekonomik biiyiime oranlarini yiikselttigi
belirtilmektedir (Caporale vd., 2003).

DYY’nin cekiciligini artiran temel unsurlar arasinda ileri teknoloji,
nitelikli is giicli, Ar-Ge kapasitesi ve bilgi birikiminin ev sahibi iilkelere
aktarim1 yer almaktadir. Bu tiir maddi olmayan varliklar, iiretkenligi artirarak

* Bu ¢ahisma, Riza Oztiirk’iin Dog. Dr. Ebru Topcu damsmanliginda Nevsehir Hac1 Bektas Veli Universitesi Sosyal
Bilimler Enstitiisii Iktisat Anabilim Dali’nda tamamlanan yiiksek lisans tezinden tiiretilmistir.
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ekonomik biiylimeyi tesvik etmektedir (lamsiraroj, 2016). Teorik olarak,
DY Y nin sermaye birikimini destekleyerek ve yabanci teknolojileri ev sahibi
iilkenin {iretim fonksiyonuna dahil ederek ekonomik biiylimeyi dogrudan
etkiledigi kabul edilmektedir (Almfraji ve Almsafir, 2014).

Bu  calismanin  temel  metodolojik  katkisi,  toplulastirma
yanliligini'azaltmay1 amaglayan yaklagimidir. Literatiirde iilkelerin tamami
tek bir grup olarak analiz edildiginde, farkli gelir diizeylerine sahip {ilkeler
arasindaki yapisal farkliliklar g6z ardi edilmekte ve bu durum yaniltici
sonuglara yol acabilmektedir. Bu baglamda, gayrisafi yurt i¢i hasilaya
(GSYIH) dayali olarak belirlenen esik deger iizerinden yapilan siiflandirma,
iilkeler arasi heterojenligi dikkate almakta ve DYY ile finansal gelismenin
ekonomik biiyiime tizerindeki etkilerini daha saglikli bir sekilde ortaya
koymaktadir. Dolayisiyla kullanilan yontem, sadece geleneksel “gelismis—
gelismekte olan iilke” ayrimimin 6tesine gegmekle kalmamakta, ayni zamanda
toplulagtirma yanliligini azaltarak bulgularin giivenilirligini artirmaktadir. Bu
yontem, finansal gelisme ve DYY’nin ekonomik biiylime iizerindeki
etkilerinin farkli gelir diizeyindeki iilkelerde nasil farklilastigini ortaya
koymayr miimkiin kilmaktadir. Calismanin bu yonil, literatiire 6zgiin bir
metodolojik katki sunmakta ve elde edilen bulgularin hem teorik hem de
pratik acidan daha gilivenilir bir zeminde degerlendirilmesine imkan
tanimaktadir. Bu baglamda, bu tez calismasinda 2001-2023 dénemini
kapsayan ve 91 iilkeden olusan genis bir veri seti kullanilarak DYY nin ve
finansal gelismenin ekonomik biiyiime iizerindeki etkileri incelenmektedir.
Caligmanin 6nemi farkli gelir diizeyine sahip iilkeleri karsilagtirmali bigimde
ele almasidir. Ayrica bu c¢alisma, finansal gelisme ve DYY’nin biiyiime
iizerindeki etkilerini biitiinciil bir bakis acisiyla degerlendirerek politika
yapicilar i¢in yol gdsterici olmay1 amaglamaktadir.

Literatiir Taramasi

Bu baglik altinda DY'Y-ekonomik biiylime ve finansal gelisme-ekonomik
biiylime iligkisini ele alan ¢caligmalar yer almaktadir.

1 Toplulagtirma yanlihig1 (aggregation bias) sorunu, baz: iilkelerde istatistiksel olarak anlamli olan bir degiskenin etkisinin,
diger iilkelerde ayni degiskenin anlamsiz etkileri tarafindan dengelenebilecegini ifade eder. Bu durum, sz konusu
degiskenin genel olarak anlamsiz oldugu yoniinde yaniltici bir sonuca yol agabilir (Nazlioglu, 2013). Ornegin, diisiik gelirli
tilkelerde DY'Y’lerin biiylimeyi olumsuz etkilemesi ile yiiksek gelirli iilkelerde etkisinin anlamsiz olmast, toplulastirilmis
bir analizde ortalamada kaybolabilmekte ve iliski yanlis bigimde pozitif ya da anlamsiz goriinebilmektedir.
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DYY ve Ekonomik Biiyiime Iligkisine Yonelik Calismalar

DYY’nin ekonomik biiylime iizerindeki etkisini inceleyen c¢ok sayida
iktisadi ¢aligma bulunmakla birlikte, bu ¢aligmalarin bazilar1 anlamli iliskiler
ortaya koyarken, bazilar ise istatistiksel olarak kayda deger bir baglanti
saptayamamigtir. S6z konusu iligskiyi inceleyen arastirmalar, farkli
ekonometrik yontemler ve veri setleri kullanarak bu iliskiyi analiz etmistir. Bu
caligmalarin bir kismi s6z konusu iligkiyi tek iilke 6rnekleminde ele alirken,
bir kismi ise c¢oklu iilke oOrneklemleri {iizerinden degerlendirmistir.
Balasubramanyam vd. (1999), 1970-1985 donemini iceren verilerle 46 iilkede
panel veri analizi ile ihracata dayal strateji benimseyen iilkelerde, DYY nin
ekonomik biiyiimeyi tesvik edici etkisinin ithal ikameci politikalara sahip
iilkelere kiyasla daha gii¢lii oldugunu ortaya koymustur.

Choe (2003), 1971-1995 donemini kapsayan 80 iilkelik bir dérneklem
iizerinden yliriittiigii calismada, ekonomik biiyiime, DYY ve gayrisafi yurt i¢i
yatirimlar arasindaki iliskiyi panel VAR modeli aracilifiyla analiz etmistir.
Aragtirma bulgulari, DYY ile ekonomik biiyiime arasinda ¢ift yonlii Granger
nedensellik iligkisi bulundugunu ortaya koymaktadir.

Mencinger (2003), 1994-2001 déneminde sekiz AB adayi tilkeyi (Cekya,
Estonya, Macaristan, Letonya, Litvanya, Polonya, Slovakya ve Slovenya)
kapsayan ¢aligmasinda, DYY ile ekonomik biiyiime arasindaki iligkiyi panel
veri analizi ve Granger nedensellik testi yontemleriyle incelemistir. Analiz
sonuglarina gdére, DYY ile ekonomik biiylime arasinda negatif bir iliski
bulunmaktadir. Ayrica Granger nedensellik testi sonuglari, DYY’den
ekonomik biiyiimeye dogru tek yonlii bir nedensellik iligkisi oldugunu ortaya
koymustur.

Basu vd. (2003), panel esbiitiinlesme analizine dayali ¢alismalarinda 23
gelisgmekte olan {lilkede DYY ile ekonomik biiylime arasindaki iki ydnlii
iligkiyi analiz etmistir. Analiz sonuglari, iilkelere 6zgii farklhiliklar dikkate
alindiginda DYY ile ekonomik biiyiime arasinda uzun donemli bir
esbiitiinlesme iligkisinin bulundugunu ortaya koymustur. Elde edilen
esbiitiinlesme vektorleri, daha acik ekonomilerde DY'Y ile ekonomik biiyiime
arasinda ¢ift yonlii bir nedensellik iligkisinin oldugunu gdstermektedir. Buna
karsilik, gorece kapali ekonomilerde uzun dénemli nedenselligin tek yonlii
oldugu ve ekonomik biiyiimeden DYY’ye dogru gergeklestigi belirlenmistir.

Live Liu (2005), 1970-1999 dénemini kapsayan ve 84 iilkeyi iceren panel
veri analiziyle DYY’nin ekonomik biliylime iizerindeki etkilerini
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incelemislerdir. Caligmada hem tek denklemli hem de esanli denklem
sistemine dayali ekonometrik yontemler kullanilmig, DYY ile ekonomik
biiylime arasinda 6zellikle 1980°lerin ortalarindan itibaren anlamli bir i¢sellik
iligkisi tespit edilmistir. Bulgular, DY'Y nin biiyiimeyi hem dogrudan hem de
etkilesim terimleri araciligiyla dolayli olarak destekledigini gostermektedir.

Chowdhury ve Mavrotas (2005), Sili, Malezya ve Tayland’tan olusan 3
gelismekte olan {ilkede 1969—2000 donemine ait verileri kullanarak DYY ile
ekonomik biiylime arasindaki nedensellik iligkisini analiz etmistir. Toda—
Yamamoto nedensellik testinden elde edile bulgular, Malezya ve Tayland
ormekleminde DYY ve ekonomik biiyiime arasinda ¢ift yonlii nedensellik
iligkisi oldugunu ortaya koymustur. Sili’de ise nedensellik iligkisinin
ekonomik bilylimeden DY Y’ye dogru tek yonlii oldugu tespit edilmistir.

Alfaro ve Charlton (2007), 1985-2000 donemini iceren 29 {ilkeye ait
kapsamli bir sektorel veri setinden yararlanarak farkli tiirlerdeki DYY ve
ekonomik biiyiime arasindaki iliskiyi arastirmustir. Iki asamali en kiigiik
kareler yonteminin kullanildig1 ¢alismada, DY'Y kalitesinin ekonomik olarak
anlamli ve pozitif biiylime etkileriyle iliskili oldugu ortaya konulmustur.

Okuyan ve Erbaykal (2007), dokuz gelismekte olan iilkeye ait 1970-2006
donemi verilerini kullanarak DYY ile ekonomik biiylime arasindaki
nedensellik iligkisini incelemistir. Calisgmada Toda-Yamamoto nedensellik
analizi uygulanmis ve filkeler arasinda farkli yonlerde iligkiler tespit
edilmistir. Bulgulara gore, incelenen iilkelerin altisinda ekonomik biiyiimeden
DYY’ye dogru tek yonlii nedensellik, birinde DY'Y den biiylimeye dogru tek
yonlii nedensellik, ikisinde ise ¢ift yonlii nedensellik iliskisi belirlenmistir.

Vu ve Noy (2009), OECD fiyesi alt1 ilkede DY Y nin ekonomik biiyiime
iizerindeki etkisini sektorel diizeyde analiz etmistir. Elde edilen bulgular,
DYY ’nin ekonomik biiylime {iizerinde hem dogrudan hem de emekle
etkilesimi yoluyla pozitif ve anlamli bir etkiye sahip oldugunu ortaya
koymaktadir. Ancak bu etkinin sektorler ve filkeler arasinda farklilik
gosterdigi tespit edilmistir. Diger bir ifadeyle, bazi sektoérlerde DYY  nin
biiyiimeyi pozitif etkiledigi gézlemlenirken, bazi sektorlerde boyle bir etki
saptanamamuistir.

Karimi ve Yusop (2009), Malezya 6rneginde DY ile ekonomik biiyiime
arasindaki nedensellik iliskisini incelemistir. Calismada, Toda-Yamamoto
nedensellik testi ve ARDL yontemi kullanilarak 1970-2005 doénemine ait
zaman serisi verileri analiz edilmistir. Elde edilen bulgular, Malezya 6zelinde
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DYY ile ekonomik biiylime arasinda ¢ift yonli bir nedensellik ya da uzun
donemli bir iligki bulunduguna dair giiclii kanitlar ortaya koymamustir.

Yimaz vd. (2011), Tirkiye’de 1980-2008 yillar1 arasinda DYY nin
ekonomik biiylime {lizerindeki etkisini incelemigtir. Granger nedensellik testi
sonuglarl, DYY’den ekonomik biiyiimeye dogru tek yonlii bir nedensellik
iligkisi oldugunu gostermigtir. EKK modeli ¢ergevesinde yapilan analiz
bulgularina gére, DYY ve ekonomik biiyiime arasinda pozitif ve anlamli bir
iligki tespit edilmistir.

Mehi¢ vd. (2013), yedi Giineydogu Avrupa gecis ekonomisinde DY Y 'nin
ekonomik biiylime iizerindeki etkisini 1998-2007 donemine iliskin verilerle
incelemistir. Calismada panel diizeltilmis standart hatalarla tahmin edilen
Prais—Winsten regresyon modeli uygulanmistir. Elde edilen bulgular,
DYY 'nin ekonomik biiyiime iizerinde pozitif ve istatistiksel olarak anlamli bir
etkiye sahip oldugunu gdstermektedir. Ayrica, yerli yatirimlara iligkin veriler
modele dahil edildiginde de DYY’nin biiyiime {izerindeki etkisinin
istatistiksel olarak anlamli1 ve giiglii oldugu belirlenmistir.

Pegkas (2015), 2002-2012 doneminde on sekiz Avro Bolgesi iilkesinde
DYY nin ekonomik biiyiime tizerindeki etkisini panel veri analiz yontemleri
ile incelemistir. Ampirik bulgular, DYY stoku ile ekonomik biiyiime arasinda
uzun donemde pozitif bir egbiitiinlesme iliskisinin  bulundugunu
gostermektedir. FMOLS ve DOLS yontemlerinden elde edilen bulgular, Avro
Bolgesi tilkelerinde DYY stokunun ekonomik biiylimeyi anlamli ve pozitif
yonde etkiledigini ortaya koymustur.

Zekarias (2016), 1980-2013 donemine iliskin verilerle Dogu Afrika’daki
14 tilke i¢in DYY’nin ekonomik biiytime {izerindeki etkisini dinamik GMM
tahmincisi ile analiz etmistir. Elde edilen bulgular, DYY nin ekonomik
biiyiime ilizerinde pozitif ve anlaml bir etkisi ortaya koymustur.

Alvarado vd. (2017), 19 Latin Amerika {ilkesinde DY Y nin ekonomik
biiylime iizerindeki etkisini 1980-2014 donemine iligkin verilerle panel veri
analizi ile incelemistir. Elde edilen bulgular, toplam diizeyde DY Y nin
ekonomik biiylime iizerindeki etkisinin istatistiki olarak anlamsiz oldugunu
gostermistir. Bununla birlikte, sonucglar bolgedeki iilkelerin gelismislik
diizeylerine gore farklilik gostermistir. Ampirik bulgulara gore, ytiksek gelirli
iilkelerde DY iiretim iizerinde pozitif ve anlaml bir etkiye sahiptir. Buna
karsilik, tist-orta gelirli iilkelerde DY Y ’nin etkisi istatistiksel olarak anlamsiz,
alt-orta gelirli iilkelerde ise negatif ve istatistiksel olarak anlamli bulunmustur.
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1998-2016 dénemine iliskin verilerle Oncii ve Celik (2018), DYY ile
ekonomik biiyiime arasindaki iliskiyi BRICT iilkeleri (Brezilya, Rusya,
Hindistan, Cin ve Tiirkiye) 6rneginde incelemistir. Dumitrescu ve Hurlin
panel nedensellik testinden elde edilen bulgular, DYY’den ekonomik
biliylimeye dogru herhangi bir nedensellik iligkisinin bulunmadigini, buna
karsin ekonomik biiyiimeden DYY’ye dogru tek yonlii bir nedensellik iligkisi
oldugunu gostermektedir.

Bouchoucha ve Ali (2019), 1980-2015 donemi verilerini kullanarak
Tunus’ta DYY nin ekonomik biiylime {izerindeki etkisini ARDL modeli
araciligryla analiz etmistir. Arastirma sonuglari, DY Y nin hem kisa hem de
uzun donemde ekonomik bilylimeyi istatistiksel olarak anlamli bigimde ve
pozitif yonde etkiledigini ortaya koymustur.

Onaran ve Selim (2020), 1980-2015 donemine ait zaman serisi verilerini
kullanarak Tiirkiye’de DYY ile ekonomik biiylime arasindaki iliskiyi
incelemistir. Johansen esbiitiinlesme testi sonuglari, ekonomik biiyiime ile
DYY arasinda uzun doénemli ve pozitif yonli bir iliski bulundugunu ortaya
koymustur. Granger nedensellik testi bulgularina gore ise ekonomik biiyiime
ile DYY arasinda ¢ift yonlii bir nedensellik iliskisi tespit edilmistir.

Acet vd. (2020), Orta Asya iilkelerinde (Kazakistan, Kirgizistan,
Tacikistan, Tiirkmenistan ve Ozbekistan) DYY ile ekonomik biiyiime
arasindaki iliskiyi, 2001-2016 donemine ait verilerle incelemistir. Panel VAR
Granger nedensellik testinden elde edilen bulgular, DYY ile ekonomik
bliyiime arasinda ¢ift yonlii bir nedensellik iligkisi oldugunu ortaya
koymustur. Ayrica, EKK regresyon sonuglari, DY'Y nin ekonomik biiyiime
iizerindeki etkisinin pozitif yonlii oldugunu gdstermistir.

Banday vd. (2021), 1990-2018 donemine iligskin verilerle BRICS
iilkelerinde DYY, ticari aciklik ve ekonomik biiylime arasindaki iliskiyi
incelemistir. Calismada ARDL modeli ve Dumitrescu—Hurlin panel Granger
nedensellik testi uygulanmistir. Elde edilen bulgular, DYY ve ticari agikligin
ekonomik bliylimeyi uzun vadede pozitif yonde etkiledigini gostermektedir.
Ayrica nedensellik analizine gore, DYY ile ekonomik biiylime arasinda ¢ift
yonlii bir nedensellik iligkisi tespit edilmistir.

Odhiambo (2022), Kenya’da 1980-2018 doneminde DYY ile ekonomik
biliylime arasindaki nedensellik iligkisini ARDL sinir testi yaklagimini
kullanarak ele almistir. Elde edilen sonuglar, Kenya ekonomisinde ekonomik
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biiylimeden DYY’ye dogru tek yonlii bir nedensellik iligkisi bulundugunu
gostermektedir.

Yimer (2023), 1990-2016 doneminde Afrika iilkelerinde DYY ve
ekonomik biiyiime arasindaki iligkiyi hata diizeltme modeli kapsaminda
dinamik ortak iligki etkileri yaklagimi araciligiyla incelemistir. Aragtirmada
Afrika ekonomileri, yapisal 6zelliklerine gore kirilgan, faktor giidiimli ve
yatinm giidiimlii olmak tizere ii¢ kategoriye ayrilmistir. Elde edilen bulgular,
yatinm gidiimlii ve faktdr gldiimli ekonomilerde DYY’nin ekonomik
biliyiime {izerindeki uzun donemli etkisinin pozitif ve istatistiksel olarak
anlamli oldugunu gostermektedir. Bununla birlikte, faktér giidiimlii
ekonomilerde DY Y nin kisa donemli etkisinin istatistiksel olarak anlaml
olmadig1 belirlenmistir. Ote yandan, kirllgan ekonomilerde DY'Y *nin biiyiime
iizerindeki etkisi hem kisa vadede hem de uzun vadede anlamsiz bulunmustur.

Li (2023), 1997-2019 doneminde 55 ekonomi igin ¢ok-esikli dinamik
panel regresyon yaklagimiyla DYY ile ekonomik biiyiime arasindaki iliskiyi
incelemistir. Elde edilen bulgular, finansal gelisme ve altyap1 diizeyleri kendi
esik degerlerinin altinda kaldiginda DY Y 'nin biiyiimeyi olumlu etkiledigini,
ancak bu esik degerlerin iizerinde oldugunda DYY nin ekonomik biiylime
iizerindeki etkinin negatiflestigini gostermektedir.

Fazaalloh (2024), DYY’nin ekonomik biiylime {izerindeki etkisini
Endonezya’nin 33 eyaletine ait sektdrel veriler izerinden 2010-2019 dénemi
icin analiz etmistir. Sabit etkiler tahmincisine dayali analiz sonuglari, genel
olarak DY Y nin Endonezya eyaletlerinde ekonomik biiylime izerinde anlamli
ve pozitif bir etkiye sahip oldugunu ortaya koymaktadir. Sektorel diizeyde
elde edilen bulgulara gore, madencilik, imalat, su, gaz ve elektrik, otel ve
restoran ile emlak (gayrimenkul) sektorlerine yonelik DY Y nin ekonomik
biliylimeyi onemli Olgiide olumlu etkiledigi saptanmistir. Buna karsilik,
yalnizca tarim sektoriine yonelik DYY’lerin ekonomik biiyiime iizerinde
anlamli ve negatif bir etkiye sahip oldugu belirlenmistir.

Finansal Gelisme ve Ekonomik Biiyiime iliskisine Yonelik Cahsmalar

Finansal gelismenin biiylime iizerindeki roliine iligkin aragtirmalar
Bagehot’un (1873) calismasima kadar uzanmaktadir. Bagehot, Ingiltere’deki
biiyiik ve iyi orgiitlenmis sermaye piyasalarinin kaynak tahsisini daha verimli
yatirimlara yonlendirdigini ileri siirmektedir. 1970 6ncesinde de bu alanda
onemli katkilar sunan Schumpeter (1911), Hicks (1969) ve Goldsmith (1969)
gibi caligmalar bulunmaktadir. Schumpeter (1911), bir iilkenin bankacilik
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sisteminin tasarruflar1 harekete gecirme ve iiretken yatirnmlan tesvik etme
noktasindaki kritik roliine dikkat cekmektedir. Hicks (1969), sanayi devrimi
stirecinde finansal piyasalarin 6nemini vurgulamakta ve finansal sistemlerin
gelisiminin yeni teknolojilerin ve yeniliklerin uygulanmasini kolaylastirdigina
isaret etmektedir. Goldsmith (1969) ise, 1860—-1963 doénemini kapsayan 35
iilkeyi karsilagtirmali olarak inceledigi calismasinda finansal gelisme ile
ekonomik biiylime arasinda pozitif bir iligkiye dair kanitlar ortaya
koymaktadir (Huang, 2010).

King ve Levine (1993), 1960—1989 donemini iceren verilerle 80 {ilkeyi
kapsayan bir orneklemle finansal sistemin ekonomik biiyiime tizerindeki
etkisini ele almistir. Finansal gelisme diizeyini gosteren gostergeler ekonomik
biiylime ile giliglii ve istikrarli bir bigimde iligkilidir. Ayrica, bu finansal
gelisme gostergelerinin 6nceden belirlenmis veya ongoriilebilir bilesenlerinin,
biliylime gostergelerinin gelecekteki degerleriyle anlamli bigimde iliskili
oldugu belirlenmistir. Elde edilen ampirik bulgular, finansal hizmetlerin
ekonomik biiylimeyi sermaye birikim hizim1 artirarak ve ekonomilerin bu
sermayeyi daha verimli kullanmalarim1 saglayarak tesvik ettigi goriisiiyle
uyumlu bir tablo ortaya koymaktadir.

Levine ve Zervos (1998), 1976—-1993 donemini kapsayan verilerle 47 iilke
iizerinde yaptiklar analizde, hisse senedi piyasasi likiditesi ile bankacilik
sektoriiniin gelismislik diizeyinin ekonomik biiyiime, sermaye birikimi ve
verimlilik artisin1 pozitif yonde etkiledigini ortaya koymustur.

Acaravci vd. (2007), 1986: 1-2006: IV donemine ait verilerle Tiirkiye’de
finansal gelisme ile ekonomik biiylime arasindaki nedensellik iligkisini
dinamik zaman serisi modelleri ¢ergevesinde incelemislerdir. Esbiitiinlesme
analizi sonuglari, iki degigsken arasinda uzun dénemli bir iligki bulunmadigin
gostermistir. Bu nedenle kisa donem etkileri degerlendirmek iizere VAR
modeli uygulanmistir. Analiz bulgularina gore, finansal gelismeden ekonomik
biiylimeye dogru tek yonlii bir nedensellik iliskisi bulunmaktadir.

Bittencourt (2012), 1980-2007 donemini kapsayan ¢aligmasinda dort Latin
Amerika tilkesinde finansal gelismenin ekonomik biiylime iizerindeki etkisini
panel zaman serisi analizi araciligiyla incelemistir. Calismanin bulgulari,
Schumpeterci yaklagimi desteklemektedir. Diger bir ifadeyle, finansal
gelisgmenin  girisimcilerin  iiretken faaliyetlere yatinm yapmalarini
kolaylastirarak ekonomik biiylimeyi tesvik ettigi tespit edilmistir.
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Panel esbiitiinlesme ve panel nedensellik testleriyle Agayev (2012), 20
gecis ekonomisinde finansal gelisme ile ekonomik biiylime arasindaki iliskiyi
1995-2009 donemini igeren verilerle incelemistir. Panel esbiitiinlesme
analizinden elde edilen bulgular, finansal gelisme ile ekonomik biiyiime
arasinda uzun dénemli bir iligkinin varligini ortaya koymaktadir. Nedensellik
analizinden elde edilen bulgular, finansal gelismeden ekonomik biiylimeye
dogru tek yonlii bir nedensellik iliskisinin bulundugunu gostermektedir.

Samargandi vd. (2014), 1968-2010 donemini kapsayan caligmalarinda,
Suudi Arabistan’da finansal gelismenin ekonomik biiylime tizerindeki etkisini
petrol ve petrol dis1 sektdr ayrimi1 yaparak ARDL sinir testi araciligiyla ele
almistir. Elde edilen bulgular, finansal gelismenin petrol disi sektoriin
biiylimesini pozitif yonde etkiledigini ortaya koymaktadir. Buna karsilik,
finansal gelismenin petrol sektdrii biiyiimesi ve toplam GSYIH iizerindeki
etkisi istatistiksel olarak anlamsiz bulunmustur.

Law ve Singh (2014), 1980-2005 donemine ait verilerle 87 {ilkede finansal
gelismenin ekonomik biiylime tizerindeki etkisini analiz etmistir. Elde edilen
ampirik bulgular, finansal gelismenin belirli bir esik degerin altinda ekonomik
biiyiime iizerinde pozitif bir etkiye sahip oldugunu, ancak bu esigin asilmasi
durumunda biiylime tizerinde olumsuz bir etki yarattigini ortaya koymaktadir.

Caporale vd. (2015), on AB iiyesi iilkede 1994-2007 donemini igeren
verilerle finansal gelisme ile ekonomik biiylime arasindaki iliskiyi dinamik
panel veri modeli ile incelemistir. Elde edilen bulgular, incelenen
ekonomilerde hisse senedi ve kredi piyasalarinin heniiz yeterli diizeyde
gelismedigini ve finansal derinligin yetersiz olmasi1 nedeniyle bu piyasalarin
ckonomik biiyiimeye katkisinmn sinirh kaldigini ortaya koymaktadir. Ote
yandan, daha etkin ve verimli igleyen bir bankacilik sektoriiniin ekonomik
biiylimeyi hizlandirict bir rol {istlendigi belirlenmistir.

Inanght vd. (2016), finansal gelismenin ekonomik biiyiime {izerindeki
etkisini 1997-2014 dénemi yillik verilerini kullanarak gelisen D-8 iilkeleri
(Banglades, Endonezya, Iran, Malezya, Misir, Nijerya, Pakistan ve Tiirkiye)
icin CCMGE teknigi ile analiz etmiglerdir. Elde edilen bulgulara gore, finansal
gelisme D-8§ iilkelerinde ekonomik biiylime iizerinde pozitif ve anlamli bir
etkiye sahiptir.

Pata ve Agca (2018), Tiirkiye’de finansal gelisme ile ekonomik biiyiime
arasindaki iligskiyi 1982-2016 donemi verilerini kullanarak analiz etmiglerdir.
Caligmada ARDL sinir testi yaklagimai ile birlikte Granger ve Hacker-Hatemi-
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J bootstrap nedensellik testleri uygulanmistir. ARDL sinir testi sonuglari,
finansal gelismenin ekonomik biiylimeyi hem kisa hem de uzun vadede pozitif
yonde etkiledigini ortaya koymaktadir. Ayrica, nedensellik testlerinden elde
edilen bulgulara gore, kisa donemde finansal gelismeden ekonomik biiylimeye
dogru tek yonlii bir nedensellik iligkisi bulunmaktadir.

Kuscuoglu ve Yilmaz (2020), 1990-2017 doénemini iceren verilerle
yiiksek, orta ve diisiik gelirli olmak {izere {i¢ gruba ayrilmis 86 {ilkede finansal
gelisme ve ekonomik biiyiime arasindaki iliskiyi panel ARDL ve PMG
tahmincileri ile analiz etmislerdir. Elde edilen bulgulara gore, finansal gelisme
orta ve yiiksek gelirli iilkelerde ekonomik biiyiime iizerinde pozitif; diisiik
gelirli iilkelerde ise negatif bir etki yaratmaktadir.

Nguyen vd. (2022), 1980-2020 doénemine ait 22 yiikselen piyasa
ekonomisine iliskin panel verileri kullanarak finansal gelisme ile ekonomik
biliylime arasindaki iligkiyi gelismis dinamik ortak korelasyon tahmincisi
(DCCE) ve panel Granger nedensellik testi ile analiz etmigtir. Analiz
sonugclari, finansal gelismenin ekonomik bilylime iizerinde pozitif bir etkiye
sahip oldugunu ortaya koymustur. Ayrica, tiim finansal gelisme gostergeleri
icin finansal gelisme ile ekonomik biiylime arasinda ¢ift yonlii Granger
nedenselligi bulundugu belirlenmistir.

Zengin (2023), Tirkiye’de 1980-2020 doneminde finansal gelismenin
ekonomik biiyiime tizerindeki etkisini Toda-Yamamoto nedensellik testi ile
incelemistir. Elde edilen ampirik bulgular, hem finansal gelismislik endeksi
ile ekonomik biliylime hem de finansal kurum gelismisligi endeksi ile
ekonomik bilylime arasinda ¢ift yonlii bir nedensellik iliskisinin bulundugunu
gostermektedir. Ayrica, ekonomik biiyiimeden finansal piyasalarin
gelismisligine dogru tek yonlii bir nedensellik iligkisi tespit edilmistir.

Gizaw vd. (2024), 22 gelismekte olan Afrika ve Asya iilkesinde finansal
gelisme ile ekonomik biiylime arasindaki iliskiyi 1981-2021 doénemine ait
panel veriler araciligiyla DCCE modeli ile incelemistir. Elde edilen bulgular,
finansal gelismenin ekonomik biiylime iizerinde pozitif ancak oldukg¢a sinirh
bir etkisinin bulundugunu gostermektedir.

Wang vd. (2024), farkli gelismislik diizeylerine sahip 12 Asya iilkesinde
finansal gelismenin ekonomik biiylime iizerindeki etkisini 1995-2020
donemine ait verilerle DCCE yontemi ile aragtirmigtir. Elde edilen bulgular,
iilkelerin ekonomik gelismislik diizeylerine gore finansal gelismenin biiyiime
iizerindeki etkisinin farklilastigimi ortaya koymustur. S6z konusu bulgulara
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gore, az gelismis iilkelerde finansal gelisme ile ekonomik biiylime arasinda
negatif iliski saptanirken, orta ve yiiksek diizeyde gelismis iilkelerde ise
pozitif bir iliski tespit edilmistir.

Model ve Veri Seti

Caligmanin temel amaci, 91 gelismis ve gelismekte olan iilkede DYY nin
ve finansal gelismenin ekonomik biiylime iizerindeki etkisinin 2001-2023
dénemi i¢in incelenmesidir. Bu c¢alismada ekonomik biiyiime (Ingdp);
sermaye (Incapital), emek (Inlabor), finansal gelisme (fd) ve dogrudan yabanci
yatirim (fdi) degiskenleri ile agiklanmaktadir:

Ingdp=f (Incapital, Inlabor, fd, fdi)

Ampirik analiz, Hansen (1999) tarafindan gelistirilen panel esik regresyon
modeli ¢ercevesinde yiirlitiilmiistiir:

Ingdpie = ag + Bi Zix + a19dp;e] (Xie < 2) + az9dp;e] (Xie > 1) +
Up + W + &

Modeldeki i alt indisi iilkeleri, t alt indisi ise zaman donemlerini ifade
etmektedir. Bagimsiz degiskenler, Z;; = (Incapital;, Inlabory, fd;, fdiit)
seklinde 4 elemanli bir vektorle temsil edilmekte olup, f; =
(Bii» B2ir B3i» Pai)!  parametre vektorii bu degiskenlere iliskin  egim
katsayilarin1 gostermektedir. Modeldeki tiim bagimsiz degiskenler rejim-
bagimli olarak modellenmistir. Bu nedenle tiim bagimsiz degiskenler farkh
rejimlerde farkl katsayilara sahiptir.

Gozlem birimleri, esik degiskeni X;; degerlerinin, tahmin edilen bir esik
degeri (A) ile karsilagtirilmas: suretiyle iki ayri rejime gruplanmaktadir. Her
bir rejim, esik degiskeni icin farkli katsayilar (aq ve a;) ile temsil
edilmektedir. Esik degiskeni olarak {ilkeleri gelir seviyesine gore iki
kategoriye ayirabilmek icin GSYIH degiskeni kullanilmistir. I(+) gosterge
fonksiyonu, belirtilen kosul saglandiginda 1, aksi halde 0 degerini almaktadir.
Model, v; zaman sabit etkileri ile y; iilke sabit etkilerini icermekte, &; ise
modelin hata terimini olusturmaktadir. Tablo 1’de modelde kullanilan
degiskenlere iliskin 6zet bilgiler yer almaktadir.
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Tablo 1. Degiskenlere liskin Ozet Bilgiler

Degiskenler Gostergeler Veri Tabam
Ekonomik Biiylime GSYTH (Sabit Fiyatlarla-2015 Amerikan
(Ingdp) dolarr)
Sermaye Birikimi Gayri Safi Sabit Sermaye Olusumu
(Incapital) (Sabit Fiyatlarla-2015 Amerikan dolar) Diinya Bankasi
Emek (Inlabor) Isgiicii (Toplam) Diinya Kalkinma
Finansal Gelisme Bankalar Tarafindan Ozel Sektore Gostergeleri (WDI)
(fd) Saglanan Yurtici Krediler (GSYIH nin

%?si olarak)

Dogrudan Yabanci Dogrudan Yabanci Yatirimlar, Net
Yatirimlar (fdi) Girisler (GSYH’nin %’si olarak)

Tablo 2’de veri setinde yer alan degiskenlerin genel egilimleri ve
dagilimsal 6zellikleri hakkinda tamimlayici istatistikler yer almaktadir.

Tablo 2. Tanimlayic1 Istatistikler

Degiskenler Ortalama Standart Sapma Minimum Maksimum
Ingdp 24.97 2.16 19.77 30.72
Incapital 23.43 2.19 17.64 29.18
Inlabor 15.42 1.69 10.46 18.96

fd 53.61 42.50 0.38 304.57

fdi 4.52 22.40 -444.70 431.78

Tablo 2’ye gore, Ingdp degiskeninin ortalamasi 24.97, Incapital
degiskeninin ortalamasi 23.43, Inlabor degiskeninin ortalamasi 15.42, fd
degiskeninin ortalamasi 53.61 ve fdi degiskeninin ortalamasi 4.52 olarak
hesaplanmigtir. Standart sapma degerleri incelendiginde, fd ve {fdi
degiskenlerinde diger degiskenlere kiyasla belirgin bir degiskenlik
gozlenmektedir. Bu durum, iilkeler arasinda finansal gelismislik diizeyi ile
DYY girisleri bakimmdan 6nemli farkliliklar bulunduguna isaret etmektedir.
Buna karsilik, Ingdp, Incapital ve Inlabor degiskenlerinin standart
sapmalarinin gorece diisiik olmasi, ekonomik biiylime, sermaye birikimi ve
emek diizeylerinin 6rneklem genelinde daha istikrarli bir dagilim gosterdigini
ortaya koymaktadir. Minimum ve maksimum degerler arasindaki farkin en
fazla oldugu degiskenin fdi olmasi, bazi {ilkelerde yabanci sermaye
girislerinin negatif degerlere ulasabildigini, bazilarinda ise oldukga yiiksek
seviyelerde gergeklestigini gostermektedir.
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Tablo 3. Korelasyon Matrisi

Degiskenler Ingdp Incapital Inlabor fd fdi
Ingdp 1.000

Incapital 0.990 1.000

Inlabor 0.780 0.770 1.000

fd 0.471 0.475 0.067 1.000

fdi -0.023 -0.022 -0.069 0.171 1.000

Tablo 3’te korelasyon matrisi yer almaktadir. Korelasyon matrisi,
degiskenler arasindaki iligkilerin genel olarak pozitif yonlii oldugunu
gostermektedir. Ekonomik bilylimeyi temsil eden Ingdp ile sermaye birikimini
gosteren Incapital arasinda oldukea giiglii (0.99) bir pozitif iliski bulunmustur.
Benzer sekilde, Ingdp ile Inlabor arasindaki 0.78’lik pozitif korelasyon,
emegin biiyiime iizerindeki katkisim1 desteklemektedir. Ingdp ile fd arasindaki
0.47 diizeyindeki iliski, finansal gelismenin biiyiimeyi destekleyici bir unsur
oldugunu gostermektedir. Buna karsin, Ingdp ile fdi arasinda —0.02’lik zayif
ve negatif iligki oldugu tespit edilmistir. Bagimsiz degiskenler arasindaki
korelasyonlar incelendiginde, Incapital ile Inlabor arasinda 0.77 diizeyinde
giiclii bir iliski oldugu goriilmektedir. Bu durum, modelde bu iki degiskenin
birlikte yer almasi halinde ¢oklu dogrusal baglanti riski olusturabilir. Bu
nedenle bagimsiz degiskenler arasinda yiliksek dogrusal iliski bulunup
bulunmadigim1 belirlemek amaciyla geleneksel regresyon yaklagimi goz
Ontine alinarak tiiretilen Varyans Sisirme Faktorii (VIF) hesaplanmustir.

Tablo 4. VIF Testi Sonuclari

Degiskenler VIF 1/VIF
Incapital 4.44 0.22
Inlabor 3.43 0.29
fd 1.87 0.53
fdi 1.05 0.95
Ortalama VIF 2.70

Tablo 4’te VIF testi sonuglari yer almaktadir. VIF testi sonuglari,
modeldeki bagimsiz degiskenler arasinda ciddi bir ¢oklu dogrusal baglanti
sorunu bulunmadigimi gostermektedir. Tiim degiskenlerin VIF degerlerinin
10’un altinda olmasi, ¢oklu dogrusal baglantinin istatistiksel olarak kabul
edilebilir diizeyde oldugunu ortaya koymaktadir (Gujarati ve Porter, 2018).
Genel olarak, sonuglar modelin ¢oklu dogrusal baglantidan armdirilmis ve
regresyon analizine uygun bir yapiya sahip oldugunu ortaya koymaktadir.
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Metodoloji ve Bulgular
Bu baslik altinda ¢alismada kullanilan yontem ve elde edilen bulgular yer
almaktadir.

Panel Esik Regresyon Analizi

Panel veri analizlerinde, bagimsiz degiskenlerin etkisinin 6rneklemdeki
tiim birimler i¢in aym oldugu varsayimi, ekonomik iligkilerin dogasina her
zaman uygun olmayabilir. Ciinkii panel verilerde heterojenlik yaygin bir
sorundur. Bagka bir deyisle, calismadaki her bir birey (iilke) farkli yapisal
ozellikler tagir ve bu durum degiskenler arasindaki iligkilerin bireyler veya
iilkeler arasinda farklilasmasina yol agabilir (Wang, 2015). Bu durumda
dogrusal modeller yetersiz kalmakta ve degiskenlerin etkilerinin belirli esik
degerlerine bagl olarak farklilastigi dogrusal olmayan panel veri modellerine
ihtiyag¢ duyulmaktadir.

Hansen (1999) tarafindan gelistirilen panel esik regresyon modeli,
bagimsiz degiskenin bagimli degisken tizerindeki etkisinin, belirlenen bir esik
degiskenin (6rnegin kisi bagina diisen gelir, enflasyon ya da finansal gelisme
gostergesi) belli bir kritik degerinin altinda ve istiinde farklilagtigini test
etmektedir. Esik regresyon yontemleri, bireye (iilkeye) 0zgii sabit etkiler
igeren panel veriler icin gelistirilmistir. Modelde esik degeri ile regresyon
katsayilarinin tahmini, sabit etkiler doniisiimii kullanilarak en kii¢iik kareler
yontemiyle gergeklestirilmektedir (Hansen, 1999).

Panel esik regresyon modeli, dogrusal tahminlerin yetersiz kaldig
durumlarda daha giivenilir sonuglar sunmaktadir. Ayrica, iilkelerin farkli gelir
gruplarina gore ayristirilmasini ve politika etkilerinin heterojenliginin ortaya
konulmasini saglamaktadir. Bu baglamda, ¢aligmada, Wang (2015)'in sabit
etkili panel esik regresyonu yaklasimi uygulanmistir. Bu yontem, orijinal
olarak Hansen (1999) tarafindan Onerilen metodolojiyi temel almaktadir.
Tablo 5’te panel esik regresyon analizinin sonuglari yer almaktadir.
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Tablo S. Panel Esik Regresyon Analizi
Bagimli degisken (Ingdp)

Bagimsiz degiskenler

Esik rejim 0,339%**
Incapital 1 (0,095)
Esik rejim 0,430%**
2 (0,008)
Esik rejim 0,645%**
Inlabor 1 (0,022)
Esik rejim 0,526%**
2 (0,021)
Esik rejim 0,005%**
fd 1 (0,004)
Esik rejim 0,001 %**
2 (0,000)
Esik rejim -0.004***
fdi 1 (0,001)
Esik rejim -0.001
2 (0,000)
Esik deger 1.3643e+10***
Zaman etki EVET
Ulke spesifik etki EVET
R-kare 0.87
F testi 202,82%**
Gozlem sayist 2093
Ulke say1st 91

Not: *** %1 anlamlilik diizeyin temsil etmektedir. Parantez i¢indeki degerler standart
hata degerlerini gostermektedir.

Analiz sonuglari, esik degerinin 13,643 milyar dolar oldugunu' ve
gbzlemlerin bu degerin altinda ve istiinde olmak {iizere iki farkli rejime
ayrildigim1 gostermektedir. Tablo 3.5’te sunulan bulgulara gore, sermaye
(Incapital) degiskeni her iki rejimde de ekonomik biiylimeyi pozitif ve anlaml
diizeyde etkilemektedir. Rejim 1°de katsay1 0,339 iken rejim 2’de bu deger
0,430’a yiikselmistir. Bu bulgu, sermaye birikiminin biiyiime {izerindeki
etkisinin esik degeri asildiginda daha da giiglendigini gostermektedir.

Emek (Inlabor) ile ekonomik biiylime (Ingdp) arasinda, her iki rejimde de
pozitif ve anlamli bir iligki tesspit edilmistir. Ancak katsay1 biiylikliigiiniin
esik deger altinda (0,645) daha yiiksek oldugu goriilmektedir. Bu durum,
diisiik rejimde emegin ekonomik biiyiimeye katkisinin daha belirgin
oldugunu, yiiksek rejimde ise gérece azaldigini ortaya koymaktadir.

Finansal gelisme (fd) ile ekonomik biiyiime (Ingdp) arasinda her iki
rejimde de pozitif ve istatistiksel olarak anlamli bir iligki tespit edilmistir.

! Cikarim agisindan Tablo 2 ile uyumlu hale getirmek amaciyla bu sayinin dogal logaritmasi alinacak olursa ilgili esik
degeri 23,34 olarak hesaplanmaktadir.
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Ancak, katsay1 biiyiikliigii diisiik rejimde (0,005) daha yiiksek iken, yiiksek
rejimde (0,001) daha diisiik seviyededir. Bu bulgu, finansal gelismenin
ekonomik biiylimeyi destekleyici roliiniin devam ettigini ancak esik deger
asildiginda marjinal etkisinin azaldigini gostermektedir.

Dogrudan yabanci yatirimlar (fdi) ile ekonomik biiylime arasinda esik
deger altinda negatif (-0,004) ve istatistiksel olarak anlaml bir iligki tespit
edilmistir. Bu durum, diisiik rejimde DYY girislerinin ekonomik biiyiimeyi
olumsuz etkiledigini gdstermektedir. Buna karsilik, esik deger iistiinde iligki
(-0,001) istatistiksel olarak anlamli degildir. Bu sonug, belirli bir ekonomik
esik asildiginda DYY’nin biiyiime iizerindeki etkisinin istatistiksel olarak
anlamsiz oldugunu gostermektedir.

Modelin genel uyumuna bakildiginda, R? degerinin 0,87 oldugu,
dolayistyla modelin yiiksek bir agiklama giiciine sahip oldugu goriilmektedir.

SONUC ve TARTISMA

Bu calismada, Hansen (1999) tarafindan gelistirilen ve Wang (2015)
tarafindan genisletilen sabit etkili panel esik regresyon modeli uygulanmstir.
Bu model, bireye (iilkeye) 6zgii etkileri igeren bir esik regresyon yapisini
tamimlamakta ve sabit etkiler doniigiimii araciligiyla bu modelin oldukca
dogrudan ve uygulanabilir bir bigimde tahmin edilmesini saglamaktadir
(Hansen, 1999). Baska bir deyisle, model her iilkenin zaman iginde
degismeyen ancak gozlemlenemeyen yapisal Ozelliklerini sabit etkiler
araciligiyla kontrol altina almaktadir. Boylece, 91 gelismis ve gelismekte olan
iilkeden olusan Orneklemde iilkeler arasindaki sabit farkliliklardan
kaynaklanabilecek tahmin yanliliklarn azaltilmis ve DYY ile finansal
gelismenin ekonomik biiyiime {izerindeki etkileri daha giivenilir bir bigimde
analiz edilmistir. Panel esik regresyon yaklagimi, dogrusal modellerin
varsaydig1 homojenlik kisitin1 esnetmektedir. Bu sayede, gelir diizeyine gore
degisen farkli etkiler ayr1 rejimler altinda tahmin edilebilmektedir.
Dolayisiyla, caligmada kullanilan yontem hem heterojenlik kaynakl
toplulagtirma yanlhiligin1 azaltmakta hem de farkli gelir diizeylerindeki
iilkelerde DYY ve finansal gelismenin biiyiime iizerindeki rejim-bagiml
etkilerini ortaya koymaktadir.

Analiz sonuglari, sermayenin her iki rejimde de ekonomik biiyiime
iizerinde pozitif etkiye sahip oldugunu ortaya koymaktadir. Sermaye
birikiminin esik deger sonrasinda etkisinin artmasi, yatirimin siirdiiriilebilir
biiylime igin kritik roliinli teyit etmektedir. Benzer sekilde, emek her iki
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rejimde de ekonomik biiylime {izerinde pozitif bir etkiye sahiptir. Bununla
birlikte, emek degiskeninin etkisi diisiik rejimde daha giicliidiir. Bu bulgu,
gelismekte olan iilkelerde isglicliniin biiylimeye katkisinin daha yiiksek
oldugunu, ekonomik gelismislik diizeyi arttikga bu etkinin azaldigini
gostermektedir.

Finansal geligmenin her iki rejimde de biiyiimeyi desteklemesi, gii¢lii bir
finansal sistemin 6nemini ortaya koymaktadir. Ancak, etkinin esik deger
sonrasinda azalmasi, finansal derinlesmenin belirli bir seviyeden sonra
biliyiimeye marjinal katkisinin sinirli hale geldigine isaret etmektedir. Bu
durum, finansal gelismenin sadece niceliksel boyutunun degil, ayn1 zamanda
niteliksel boyutunun da 6nem tagidigini gostermektedir.

DYY, hem diisiik hem de yiiksek gelir rejimindeki iilkelerde ekonomik
biiyiimeyi olumsuz yonde etkilemektedir. Ancak yliksek gelir rejiminde bu
etki istatistiksel olarak anlamsizdir. DY'Y ’nin diisiik gelir rejiminde ekonomik
biiylimeyi negatif etkilemesi, gelismekte olan iilkelerde DYY’lerin ekonomik
bliylimeye zarar verebilecegini gosteren cesitli mekanizmalarla agiklanabilir:
(i) DYY yerli firmalarin halihazirda faaliyet gosterdigi sektorlere
yoneldiginde mevcut yatirim firsatlari1 daraltabilir ve CUS’larin yerel
finansal piyasalardan bor¢lanmasi faiz oranlarini artirarak yerli yatirimlarn
sinirlayabilir; 6demeler dengesi krizlerinde doviz piyasasina baski
olusturabilir (Agosin ve Mayer, 2000). ii) Borensztein vd. (1998)’e gére, DY'Y
teknoloji transferinin temel araglarindan biridir ve yerli yatirimlara kiyasla
ekonomik biiylimeye daha yliksek diizeyde katki saglayabilmektedir. Ancak
bu etki, ev sahibi iilkede yeterli beseri sermaye ve teknolojik altyapt mevcutsa
ortaya c¢ikmaktadir. Gelismekte olan {ilkelerde bu kosullar genellikle
saglanamadigindan, DYY nin beklenen biiylime katkis1 sinirli kalmaktadir.
iii) Yerel igletmelerin gelistirilmesi, gelismekte olan {ilkeler i¢in temel bir
onceliktir. Ancak, DYY yoluyla kurulan yabanci istiraklerin yerli firmalarn
diglama (crowding out) riski énemli bir endise kaynagidir. Bu durum, iiriin
piyasalarinda 6grenme ve biiylime siireclerini olumsuz etkileyebilir veya
finansal ve iiretim kaynaklarina erisimi kisitlayarak maliyetleri artirabilir.
Ustiin kaynak ve deneyime sahip yabanci firmalar, yerli isletmelerin
teknolojik ve kurumsal kapasite gelisimini smirlayabilir (UNCTAD, 1999).
iv) CUS’lar, grup i¢i mal ve hizmet aligverislerinde transfer fiyatlarini
belirlemede genis yetkiye sahiptir. Bu fiyatlar genellikle seffaf degildir ve
denetimi giictiir. CUS’lar, transfer fiyatlandirmasimi kendi ¢ikarlarina gore
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kullanarak ev sahibi iilkede beyan ettikleri kar1 degistirebilir ve vergi
gelirlerini dogrudan etkileyebilir (UNCTAD, 1999).

Politika yapicilar agisindan, bu bulgular, sermaye yatirimlarini ve isgiicii
niteligini artirmaya ydnelik politikalarin dnceliklendirilmesi gerektigine isaret
etmektedir. Ayrica, finansal sistemin kapsayiciligini ve etkinligini artiracak
reformlarm hayata gegirilmesi ile DYY’lerin olumlu etkilerini ortaya
cikaracak kurumsal altyapinin giiclendirilmesi, ekonomik biiylimenin
stirdiiriilebilirligi agisindan kritik 6neme sahiptir.

Gelecek aragtirmalar agisindan birka¢g 6nemli nokta One ¢ikmaktadir.
Oncelikle, DYY nin farkli sektdrlerdeki etkilerinin ayri ayri incelenmesi,
biliyiime iizerindeki aktarim kanallarin1 daha net ortaya koyabilir. Ayrica
kurumsal kalite gdstergelerinin modellere dahil edilmesi, finansal gelismenin
ve DYY’lerin biliylime {izerindeki etkisinde araci bir rol oynayip
oynamadiginin analizine imkéan taniyacaktir. Son olarak, finansal kapsayicilik
ve yesil finans gibi yeni degiskenlerin modele eklenmesi, kapsayicilik ve
stirdiiriilebilirlik boyutlarinin  ekonomik biiylime iizerindeki etkilerini
degerlendirmek acisindan 6nemli bir arastirma alan1 sunmaktadir.
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TURKIYE’DE ORMAN URUNLERI AYAK iZiNIN DURAGANLIK
OZELLIKLERi UZERINE BIR INCELEME

Sekip Yazgan”

Giris

Giliniimiizde c¢evre sorunlari, hizlanan kentlesme ve yiiksek teknolojinin
neden oldugu sorunlari1 goz ardi etmenin bir¢ok ekolojik soruna yol actig1 ve
bu dogrultuda da dogal kaynaklarin verimliligini ve miktarimi hesaplamak i¢in
farkl teknikler gelistirildigi goriilmektedir. Bu kapsamda ekolojik ayak izi
kavrami, siirdiiriilebilir ¢evre ve kalkinmanin dnemli bir gostergesi olarak
kabul edilmektedir. S6z konusu bu kavram, dogal kaynaklarin kullanimi
sonucunda ortaya ¢ikan atik miktarim1 ekolojik ayak izi ile Olgmeyi
amaclamakta ve sadece sosyal ihtiyaglar1 karsilamak icin gerekli ekolojik
alanlar1 6lgmemekte, ayn1 zamanda atiklar1 da hesaba katmaktadir. Ekolojik
ayak izi, dogal sistemlere insan miidahalesini ifade eden antropojenik
faaliyetleri karsilamak ve atiklar1 absorbe etmek icin gereken arazi ve su gibi
dogal varlik miktarim1 ifade etmek igin kapsamli bir ¢ergceve sunmasi
nedeniyle onemli bir gosterge olarak kabul edilmektedir. Niifusun kiiresel
hektar cinsinden tiiketiminin siirdiiriilebilirligini 6lgen bir gosterge olarak da
ifade edilen ekolojik ayak izi kavrami ve alt bilesenleri konumunda bulunan
tarim arazileri, otlaklar, balik¢ilik alanlari, yapilagsmis araziler, karbon talebi
ve orman iriinleri alanlarinin, insanligin ekonomik ve sosyal faaliyetlerinin
yol actig1 zarar1 degerlendirmek i¢in bir arag¢ olarak kullanilmaktadir. Ekolojik
ayak izinin alt bilesenlerinden biri konumunda bulunan orman tiriinleri ayak
izi, bir iilkenin yillik olarak tiikettigi kereste, kagit hamuru, kereste iirtinleri
ve yakacak odun miktarina gore hesaplanmaktadir. Kiresel karbon
emisyonlarini ortadan kaldirmak i¢in ormanlarin 6neminin giderek arttig1 ve
orman triinleri ayak izinin ekolojik ayak izinin bilesenleri arasinda iigiincii
sirada bulundugu goriilmektedir (Wackernagel ve Rees, 1998; Bartelmus,
2008; WWEF, 2022; Cabas vd., 2024; Global Footprint Network, 2025a;
Shahbaz vd. 2025).

* Dog. Dr., Agr1 Ibrahim Cegen Universitesi, Iktisadi ve Idari Bilimler Fakiiltesi, Iktisat Boliimii, Agr1, E-posta:
syazgan@agri.edu.tr, ORCID: orcid.org/0000-0003-1006-668X.
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Ekolojik ayak izi ve/veya alt bilesen serilerinin duraganlik dinamiklerinin
arastirilmasina yonelik caligmalar ilgili ampirik literatiirde {izerine
odaklanilan 6nemli konular arasinda bulunmaktadir. Ekonomik ve sosyal
gostergelerin neden oldugu soklarin gecici olup olmadiginin incelendigi s6z
konusu c¢alismalarda elde edilen ampirik bulgularin uygulanan veya
uygulanmasi planlanan ¢evre politikalarinin etkili olup olmayacagini gosteren
iggdriiler ve 6nemli sonuglar saglayacagi degerlendirilmektedir. Incelenen
serilerinin duragan oldugu tespit edilirse, ilgili alanda c¢evresel bozulmay1
azaltmay1 amagclayan ¢evre politikalarmin etkili olmayacagi, s6z konusu
serinin duragan olmadig1 bulgusu ise ¢evresel politikalardan kaynaklanan
degisikliklerin kalic1 etkiler yaratabilecegi ve soz konusu politikalarm
cevresel bozulmayi istikrarli bir sekilde etkileyecegi ifade edilmektedir (Adali
vd., 2023; Shahbaz vd., 2025).

Insanoglunun ormanlari tarimsal ve kentsel kullanimlara déniistiirmeye
devam etmesi nedeniyle giiniimiizde orman {irlinlerine olan talep giderek
artmaktadir. Bu durumun, Amazon yagmur ormanlarinin siirekli tahrip
edilmesi 6rneginde oldugu gibi, ormansizlagma ve ormanlarin tahribi yoluyla
orman varliklarinin yitirilmesi anlamina gelmektedir (Solarin, 2020). Kiiresel
orman kaybi, iklim, biyolojik ¢esitlilik ve siirdiiriilebilir kalkinma hedeflerini
olumsuz bir bi¢imde etkilemektedir (West vd., 2025). Tiirkiye’de de orman
alanlariin artan niifus, kentlesme ve sanayilesme nedeniyle baski altinda
oldugu goriilmektedir. Bu dogrultuda Tiirkiye’de, konuyla ilgili hedef ve
gostergelerin bazilarinin gergeklestirilmesinde 6nemli zorluklar bulunmakla
birlikte, terk edilmis tarim arazilerinin yeniden agaglandirilmast ve genel
anlamda agaclandirma faaliyetleri sayesinde, son yirmi yilda toplam orman
alaninin 20.7 milyon hektardan 23.1 milyon hektara ¢iktigi ve uygulanan
erozyon kontrolil ve mera iyilestirme faaliyetleri sayesinde de ¢ollesme ve
arazi bozulmasiyla miicadelede basariya ulasildigi yani bagka bir sekilde ifade
edilecek olursa SDG-15 ile ilgili siirdiiriilebilir arazi ve orman ydnetimi
konusunda belirli hedeflere ulasmada ©nemli ilerlemeler kaydedildigi
goriilmektedir. Bununla birlikte, Tiirkiye’de arazi ve orman kaynaklarimin
biitiinciil bir yaklagimla yonetilmesinin, ilgili kurumlar arasinda is birliginin
giiclendirilmesinin, finansal destek saglanmasmnin ve bir izleme ve
degerlendirme sisteminin kurulmasinin gerektigi ifade edilmektedir (Demirci
vd., 2025).

Bu kapsamda c¢alismada, 1961-2024 yillarin1 kapsayan donemde
Tiirkiye’de kisi bag1 orman iiriinleri ayak izi serisinin duraganlik 6zelliklerinin
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geleneksel artinlmis Dickey-Fuller (ADF) birim kok testi ve yeni nesil
otoregresif sinir aglar1 (ARNN-ADF) birim kok testi kullanilarak incelenmesi
ve elde edilen ampirik bulgular1 ¢ercevesinde politika yapicilara Oneriler
sunulmasi amaglanmaktadir.

Bu dogrultuda ¢alismanin girig boliimiinii takip eden birinci béliimiinde
ilgili ampirik literatiir ~ degerlendirilmektedir. Calismada kullanilan
ekonometrik metodolojinin tamtildig1 ve elde edilen ampirik sonuglarin
sunuldugu sirastyla ikinci ve tiglincli boliimiin ardindan, ulasilan ampirik
bulgularin degerlendirilerek politika Onerilerinin  sunuldugu dordiincii
boliimle ¢alisma sonlandirilmaktadir.

Ampirik Literatiir

Ekolojik ayak izinin ve alt bilesenlerinin duraganligi iizerine ilk ¢caligmanin
Amerika Birlesik Devletleri -ABD’de politika soklarinin etkilerini Fourier
birim kok testlerini kullanarak arastiran Ulucak ve Lin (2017) caligmasi
oldugu kabul edilmektedir. S6z konusu c¢alismada ekolojik ayak izinin
duragan olmadig1 bagka bir ifadeyle ekolojik ayak izini etkileyen politikalarin
uzun vadeli ve kalict etkileri olacagimi ortaya koyan ampirik bulgulara
ulagilmaktadir. Se¢ili OECD iilkelerinde ekolojik ayak izi ve alt1 alt bilesenin
birim kok 6zelliklerinin panel ortaminda keskin ve yumusak kirilmalar i¢eren
birim kok testiyle arastirildigi diger bir ¢alismada Yilanci vd. (2019),
balik¢ilik alani ayak izi digindaki ekolojik ayak izi alt bilesenlerinin hem
homojen hem de heterojen uzun vadeli varyans varsayimi cer¢evesinde
duragan ozellikler sergiledigi bulgusuna ulagsmaktadir. Diinya genelinde 128
iilkede ekolojik ayak izinin duraganligini inceledikleri ¢alismada Solarin and
Bello (2018), incelemeye konu iilkelerin 96’sinda baska bir ifadeyle
orneklemin yiizde 81'inde igin ekolojik ayak izi serilerinin duragan olmadig:
ampirik bulgusu elde edilmektedir. Genis bir iilke grubu iizerine yapilan ve
ekolojik ayak izinin duraganligi {izerine odaklanan diger bir calismada Solarin
vd. (2019), incelenen 92 iilkenin 25 tanesinde ekolojik ayak izinin duragan
oldugu sonucuna ulagilmaktadir. Baska bir c¢aligmada Solarin (2020),
kademeli kirilmalar, kesitsel birimler arasinda heterojenlik ve kesitsel
bagimlilik saglayan yeni bir panel duraganlik testi kullanarak seg¢ili 89 tilkede
orman Urlinleri ayak izinin duraganlik 6zellikleri incelemektedir. Calismada
elde edilen ampirik bulgular, orman {irlinleri ayak izinin duragan olmadigim
yani orman iriinleri ayak izinin uzun bir siire boyunca belirli bir ortalama
etrafinda hareket etmeyen bir seyir izleme egiliminde oldugunu
gostermektedir. S6z konusu bu bulgular, incelemeye konu iilkelerde orman
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iiriinleri tizerinde siirekli ve ezici bir baski oldugunu ortaya koymaktadir.
Bagka bir ¢alismada Caglar vd. (2021), Paris Anlagmasi'ndan sonra artan
karbon nétrliigiine yonelik ¢abalar baglaminda belirlenen AB-5 iilkelerinde
ekolojik ayak izi ve alt bilesenlerinin soklara (ekonomik, politik, salginlar vb.)
kars1 direncini, geleneksel ve tek kirilmali birim kok testleri yaninda daha
saglam sonuglar elde etmek ig¢in hem keskin hem de yumusak kirilmalar
dikkate alan yeni SOR birim kok testini de kullanarak arastirmaktadir.
Calismada elde edilen ampirik bulgular, Ispanya'da yapilagmis arazi ayak izi
ve Birlesik Krallik’ta otlak ve orman iirtinleri ayak izi hari¢ tiim iilkelerde ve
ekolojik ayak izinin alt bilesenlerine ait serilerin birim kok igerdigini
gostermektedir. Diger bir ¢alismada Alper ve Alper (2021), Fourier birim kok
testi kullanarak MINT iilkeleri i¢in ekolojik ayak izi ile alt bilesenlerinin
duraganliginm sinamaktadir. Calismada elde edilen ampirik bulgular, incelenen
tiim tilkelerde karbon emisyonu ayak izinin duragan olmadigini, Meksika’da
tarim arazisi ayak izi, Endonezya'da toplam ekolojik ayak izi ve yapilasmis
arazi ayak izi, Nijerya'da tarim ve otlak arazisi ayak izi ve Tirkiye'de
balik¢ilik arazisi ve orman {iriinleri ayak izinin ise duragan oldugunu
gostermektedir. Secili gelismekte olan {lilkelerde ekolojik ayak izi ve alt
bilesenlerinin duragan olup olmadigimi1 Fourier genisletilmis Dickey-Fuller
birim kok testi (FADF) ve Fourier fonksiyonlu kesirli birim kdk testi (FUR)
ile sinayan Yilanci vd. (2022) calismasinda elde edilen ampirik bulgular
kullanilan birim kok testlerine gore farklilasmaktadir. Bu kapsamda, FADF
birim kok testi sonuglarina gore iilkelerin yiizde 30’unda, FUR birim kok
testine gore ise iilkelerin tamaminda tiim ekolojik ayak izi serilerinin duragan
oldugu sonucuna ulagilmaktadir. Bagka bir ¢calismada Yilanci ve Kongkuah
(2025), Amazon yagmur ormanlarmi paylasan Amazon Is birligi Anlasmasi
Orgiitii (ACTO) iiyesi yedi iilke arasinda orman iiriinleri ayak izlerinin
yakinsama dinamiklerini incelemektedir. Diizgiin ve keskin yapisal
kirilmalart igeren panel birim kok testinin kullanildigi ¢alismada, Kolombiya,
Ekvador ve Guyana’da, muhtemelen koruma politikalar1 ve yerli toprak
yOnetimi sayesinde yakinsama, Brezilya ve Peru’da ise muhtemelen yaygin
tarim, madencilik ve orman irlinlerinin uluslararasi ticareti nedeniyle
iraksama egiliminin oldugu bulgusuna ulasilmaktadir. Caligmada elde edilen
ampirik bulgularin, ACTO igerisinde siirdiiriilebilir orman ydnetimi
uygulamalarini tegvik etmek, farkli ulusal g¢ikarlar1 ele almak ve Amazon
bolgesinde ¢evre korumasimi onceliklendirmek igin koordineli politikalarin
uygulanmasinin zorunlulugunu ortaya koydugu ifade edilmektedir. Cevresel
soklarin kalici m1 yoksa gecici mi bir nitelik tagidigi sorusunu segili 128 tilke
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igin aragtiran bagka bir ¢calisma olan Shahbaz vd. (2025) ¢alismasinda, PANIC
birim kok testi, keskin kirilmali PANIC birim kok testi ve kukla faktor
kirilmali PANIC birim kok testi kullanilarak elde edilen ampirik bulgular,
kullanilan birim kok testlerine gore farklilasmakta ve ¢evresel soklarin 103
veya 110 iilkede kalict etkisi oldugunu gostermektedir. Caligmada ulagilan bu
ampirik bulgular dogrultusunda, politika soklarinin kalic1 oldugu tilkeler igin,
ormansizlagmay1 onlemek amaciyla kalic1 yapisal reformlari yapilmasinin
gerekli oldugu seklinde bir politika onerisi sunulmaktadir. Ekolojik ayak izi
ve alt bilesenlerinin duraganlik 6zelliklerini Tiirkiye i¢in Fourier KPSS birim
kok testi kullanarak arastiran diger bir caligmada ise Kararaslan ve Karadavut
(2025), inceleme doneminde Tiirkiye’de ekolojik ayak izi, karbon ayak izi,
tarim alani ayak izi ve yapilagmis alan ayak izi serilerinin duragan olmadigi,
balik¢ilik alami ayak izi, orman firiinleri ayak izi ve otlak alam ayak izi
serilerinin ise duragan oldugu ampirik sonucuna ulagilmaktadir. Ekolojik ayak
izi alt bilesenlerinin stokastik Ozelliklerini geleneksel ADF ve yapisal
kirilmalar1 ve normal olmayan hata dagilimlarin1 hesaba katan daha saglam
RALS-LM birim kok testlerini kullanarak Tiirkiye i¢in inceleyen Sar1 (2025)
caligmasinda elde edilen ampirik bulgularin, inceleme doneminde kisi bagina
ekolojik ayak izinin ve alt bilesenler bazinda ise karbon ayak izi, orman
iiriinleri ayak izi, otlak ayak izi ve yapilagsmis alan ayak izi serilerinin duragan
oldugunu ve Tiirkiye'nin ¢evresel siirdiiriilebilirlik alanindaki performansinin
siurlt kaldigini ortaya koydugu ifade edilmektedir.

Veri Seti ve Metodoloji

Tiirkiye’de 1961-2024 yillarin kapsayan donemde kisi bagi orman iiriinleri
ayak izi serisinin duraganlik 6zelliklerinin arastirilmasinin amaclandigi ve
veri setinin Global Footprint Network (2025b) veri tabanindan elde edildigi
caligmada incelemeye konu serinin duraganlik dinamikleri, geleneksel
artirllmig Dickey-Fuller (ADF) birim kok testi ve yeni nesil otoregresif sinir
aglar1 (ARNN-ADF) birim kok testi kullanilarak arastirilmaktadir.

Artirtlmis Dickey-Fuller (ADF) birim kok testi araciligiyla otoregresif
stiregte birim kokiin varlig1 analiz edilmektedir. S6z konusu birim kok testi,
hata terimlerindeki otokorelasyonun varligini bertaraf etmek i¢in degiskenin
gecikmeli fark degerlerini denkleme dahil ederek birim kok sinamasini
yapmaktadir. Artirilmig Dickey-Fuller (ADF) birim kok testi ig¢in tahmin
edilen denklem agagida sunulmaktadir.
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p
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S6z konusu denklemde yer alan A, fark operatoriinii, yt ilgili lilkeye ait
ortalamadan farki alinmis kisi bag1 orman {iriinleri ayak izi serisini, t trendi ve
p ise uygun gecikme uzunlugunu ifade etmektedir. Bu dogrultuda Artirilmis
Dickey-Fuller (ADF) birim kok testinde, bos hipotez Ho: 6=0 (birim kok
mevcuttur, seri duragan degildir) ve alternatif hipotez ise Hi: <0 (seri
duragandir) seklinde ifade edilmektedir (Dickey ve Fuller, 1979; 1981).

Inceleme déneminde Tiirkiye’de kisi bas1 orman iiriinleri ayak izi serisinin
duraganlik 6zelliklerinin arastirilmasinda kullanilan diger birim kok testi olan
yeni nesil otoregresif sinir aglari (ARNN-ADF) birim kok testinin
duraganligin tespitine yonelik standart zaman serisi yaklagimlarina gére daha
dogru ¢ikarimlar verecegini gdsteren kanitlar ampirik literatiirde
bulunmaktadir (Falat ve Pancikova, 2015). Otoregresif sinir aglari (ARNN-
ADF) birim kok testi, 6grenme siirecinde ortaya ¢ikan ve lineer, kuadratik ve
kiibik olmak {izere olas: biitiin fonksiyonel formlar1 ve herhangi bir kisitlayict
varsayima dayanmadan sadece veri setini dikkate almaktadir. Bdylece model,
bilginin olusum siirecine bagli olarak ortaya c¢ikan tiim olasiliklara
odaklanmaktadir. Otoregresif sinir aglari (ARNN-ADF) birim kok testi
asagida ifade edilen regresyon modeli ile tanimlanmaktadir.

p
Ay, = ag + ayt + 8, Y_q + 611 ¥iq + 6111Yi-1 + Z Biby,—; + &
i=1

Bu denklemde, a sabiti, t trendi, §; biiylime terimi and p optimal gecikme
uzunlugunu temsil etmektedir. Yine s6z konusu denklemde yer alan &5, &;4
and ;14 terimleri ise s6z konusu modelin sirastyla, lineer, kuadratik ve kiibik
kisimlarin1 gostermektedir (Yaya vd., 2021). Caligmanin konusunu teskil
eden, Tiirkiye’de kisi bast orman fiiriinleri ayak izi - ORM serisi icin ARNN-
ADF modelinde, girdiler, lineer, kuadratik ve kiibik olmak iizere gizli
katmanlar ve ¢ikt1 asagida gosterildigi sekilde ifade edilmektedir.

Girdiler : ORM;,ORM;_,

Lineer : ORM,_4

Kuadratik : ORMZ, ORM,xORM,_,, ORM?_,

Kiibik : ORM},ORMZxORM,_,,ORM,xORM?Z_,,ORM}_,

Cikt1 DXt
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Otoregresif sinir aglar1 (ARNN-ADF) birim kok testinde, girdiler, gizli
katmanlar (lineer, kuadratik ve kiibik) ve ¢ikt1 arasindaki isleyis
mekanizmasini gosteren ve Jingyi vd. (2022) calismasindan uyarlanan gorsel
Sekil 1'de sunulmaktadir.

\ Gizli Katmanlar |

1
I Lineer ﬁ
Kuadratik ﬁ
T

Girdiler Ciktilar

Sekil 1. ARNN-ADF Birim Kok Testi

Artirtlmis Dickey-Fuller (ADF) birim kok testine benzer bir sekilde test
edilen Otoregresif sinir aglart (ARNN-ADF) birim kok testinde, test istatistigi
kritik degerden biiyilik ise birim kokiin varligim ifade eden bos hipotez
reddedilmektedir.

Caligmanin takip eden boliimiinde, inceleme donemi olan 1961-2024
yillarimi kapsayan donem i¢in Tiirkiye’de kisi bagi orman iiriinleri ayak izi
serisine geleneksel artirilmis Dickey-Fuller (ADF) birim kok testi ve yeni
nesil otoregresif sinir aglart (ARNN-ADF) birim kok testi kullanilarak elde
edilen ampirik bulgular sunulmaktadir.

Ampirik Bulgular

Tiirkiye’de 1961-2024 yillarmi kapsayan donemde Tiirkiye’de kisi basi
orman lrilinleri ayak izi serisinin duraganlik ozelliklerinin tespiti igin
uygulanan ADF ve ARNN-ADF birim kok test sonuclari asagida sirasiyla
Tablo 1 ve Tablo 2’de sunulmaktadir.

Artirllmig Dickey-Fuller (ADF) birim kok testi sonuglarinin sunuldugu
tablo incelendiginde test istatistiginin kritik degerlerden biiyiik oldugu
gorlilmektedir. Artirilmis Dickey-Fuller (ADF) birim kok testi sonucunda elde
edilen ampirik bulgu, inceleme donemi olan 1961-2024 yillar1 arasini
kapsayan donemde Tiirkiye’de kisi bas1 orman iiriinleri ayak izi serisinin
duragan olmadig1 ve ekonomik ve sosyal gostergelerin neden oldugu soklarin
kalic1 etkiler yarattig1 anlamina gelmektedir.
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Tablo 1. ADF Birim Kok Test Sonuglari

Kritik Degerler
. Test
Istatistigi %1 %5 %10
-1.750 -4.156 -3.506 -3.175

Artirtlmis Dickey-Fuller (ADF) birim kok testine benzer bir sekilde test
edilen Otoregresif sinir aglart (ARNN-ADF) birim kok testi sonuglarinin
sunuldugu tablo incelendiginde de test istatistiginin Onyiiklemeli kritik
degerlerden biiyiikk oldugu gorilmektedir. Artirilmis Dickey-Fuller (ADF)
birim kdk testi sonucunda oldugu gibi Otoregresif Sinir Aglar1 (ARNN-ADF)
birim kok testi birim kok testi sonucunda da elde edilen ampirik bulgu, 1961-
2024 yillarm kapsayan inceleme doneminde Tirkiye’de kisi basi orman
iiriinleri ayak izi serisinin duragan olmadig1 bagka bir ifadeyle birim kok
icerdigi anlamina gelmekte ve seriye gelen soklarin kalic1 etkiler yaratacagi
seklinde yorumlanmaktadir.

Tablo 2. ARNN-ADF Birim Kok Test Sonuclari

Kritik Degerler
Test %1 %S5 %10
Istatistigi Onyiiklemeli Onyiiklemeli Kritik Onyiiklemeli Kritik
Kritik Deger Deger Deger
-4.517 -10.417 -6.943 -5.578

Tiirkiye’de kisi basi orman firiinleri ayak izi serisinin duraganlik
ozelliklerinin tespiti i¢in uygulanan ADF ve ARNN-ADF birim kok test
sonuglariyla ulagilan bu ampirik bulgular, ekonomik ve sosyal gdstergelerin
neden oldugu soklarm seri iizerinde kalici etkiler yaratacagi seklinde
yorumlanmakta ve Tiirkiye’de orman tirlinleri ayak izini azaltmay1 amaglayan
cevre politikalarinin etkili olabilecegini ortaya koymaktadir.

SONUC ve DEGERLENDIRME

Dogal sistemlere insan miidahalesini ifade eden antropojenik faaliyetleri
karsilamak ve atiklar1 absorbe etmek icin gerekli olan arazi ve su gibi dogal
varlik miktari ifade etmek icin kapsamli bir ¢cergeve saglayan ekolojik ayak
izi, stirdiiriilebilir ¢evre ve kalkinmanin énemli bir gdstergesi olarak kabul
edilmektedir. Bu dogrultuda da, glinimiizde ilgili ampirik literatiirde,
ekolojik ayak izi ve/veya alt bilesenlerine ait zaman serilerinin duraganlik
dinamiklerinin incelenmesine yonelik c¢alismalarin olduk¢a popiiler bir
arastirma alan1 oldugu goriilmektedir. Ekonomik ve sosyal gdstergelerin
neden oldugu soklarin gegici olup olmadigmin incelendigi s6z konusu
caligmalarda elde edilen ampirik bulgularin uygulanan veya uygulanmasi
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planlanan ¢evre politikalarinin etkili olup olmayacagini gosteren i¢goriiler ve
onemli sonuglar saglayacagi degerlendirilmektedir. Incelenen serilerinin
duragan oldugu tespit edilirse, ilgili alanda g¢evresel bozulmayi azaltmay1
amagclayan gevre politikalarinin etkili olmayacagi, s6z konusu serinin duragan
olmadigr bulgusu ise gevresel politikalardan kaynaklanan degisikliklerin
kalic1 bir etki yaratabilecegini ve s6z konusu politikalarin ¢evresel bozulmay1
istikrarl bir sekilde etkileyecegi ifade edilmektedir.

Ekolojik ayak izinin alt bilesenlerinden olan orman iiriinleri ayak izi, bir
iilkenin yillik olarak tiikettigi kereste, kagit hamuru, kereste {irlinleri ve
yakacak odun miktarma gore hesaplanmaktadir. Giiniimiizde insanoglunun
ormanlar1 tarimsal ve kentsel kullanimlara doniistirmeye devam etmesi
nedeniyle orman iriinlerine olan talep giderek artmakta ve bu durum
ormansizlagma ve ormanlarm tahribi yoluyla orman varliklarinin yitirilmesi
anlamina gelmektedir.

Diinya’da oldugu gibi Tiirkiye’de de orman alanlarimin artan niifus,
kentlesme ve sanayilesme nedeniyle baski altinda oldugu goriilmektedir. Bu
dogrultuda ¢alismada, 1961-2024 yillarimi kapsayan donemde Tiirkiye’de kisi
bas1 orman {irlinleri ayak izi serisinin duraganlik 6zelliklerinin geleneksel
artirllmig Dickey-Fuller (ADF) ve yeni nesil otoregresif sinir aglar1 (ARNN-
ADF) birim kok testi kullanilarak incelenmesi amaglanmaktadir.

Tiirkiye’de kisi basi orman firiinleri ayak izi serisinin duraganlik
Ozelliklerinin belirlenmesi i¢in kullanilan birim kdk test sonuglari, inceleme
doneminde Tiirkiye’de kisi basi orman iirlinleri ayak izi serisinin duragan
olmadig1 baska bir ifadeyle birim kok igerdigi anlamina gelmektedir.
Tiirkiye’de terk edilmis tarim arazilerinin yeniden agaclandirilmasi ve genel
anlamda agaclandirma faaliyetleri sayesinde, 6zellikle son yirmi yilda toplam
orman alanlarimin kapladigi alan miktarinda 6nemli artiglar saglandigi ve
erozyon kontrolil ve mera iyilestirme faaliyetleri sayesinde de ¢ollesme ve
arazi bozulmasiyla miicadelede basarili sonuglara ulasildigi ifade
edilmektedir. Bununla birlikte, Tiirkiye’de arazi ve orman kaynaklarinin
biitiinciil bir yaklagimla yonetilmesinin, ilgili kurumlar arasinda is birliginin
giiclendirilmesinin, finansal destek saglanmasinin ve bir izleme ve
degerlendirme sisteminin kurulmasinin gerekliligi hususunun ilgili ¢evrelerce
politika 6nerileri olarak sunuldugu goriilmektedir. Bu kapsamda c¢aligmada
elde edilen s6z konusu bu ampirik bulgunun, Tiirkiye’de orman iiriinleri ayak
izini azaltmay1 amaglayan cevre politikalarinin etkili olabilecegini ortaya
koymasi agisindan 6nemli oldugu degerlendirilmektedir.
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VERGILENDIRME POLITIKALARI VE VERGI TESVIKLERININ
IKTiISADI KALKINMA UZERINE ETKILERININ ULUSLARARASI
KARSILASTIRMALI ANALIZi*

Samet Gozel™, Yusuf Demir ™

Giris

Tiirkiye’de vergilendirme politikalar1, kamu finansmanim gii¢clendirmenin
yani sira iktisadi kalkinmay1 desteklemek amaciyla stratejik araglar olarak
kullanilmigtir. 2010-2023 doneminde vergi gelirlerinin GSYH’ye oran1 %
17,8’den % 25,1°e ylikselerek kamu yatirimlarinin finansmanini siirdiiriilebilir
kilmistir (TUIK, 2023: 45). Bu artis, dzellikle enerji, ulastirma ve saglik
altyapist projelerine kaynak aktarimini mimkin kilmig; boylece

makroekonomik istikrar ve uzun donemli biiylime performansi olumlu
etkilenmistir (TUIK, 2023: 56).

Ozel sektér yatirnmimi tegvik etmek amaciyla, 2012°den itibaren
“Yatinmlarda Devlet Yardimlari Hakkinda Karar” g¢ercevesinde sundugu
KDV istisnasi, giimriik vergisi muafiyeti ve indirimli kurumlar vergisi gibi
unsurlarla tesvik belgeli sabit yatirimlarmn tutar1 35 milyar TL’den 92 milyar
TL’ye c¢ikarilmistir (Hazine ve Maliye Bakanhigi, 2023: 12). Bu
mekanizmalar, 6zellikle 5. ve 6. bolgelere yapilan yatirimlarda bolgesel
gelismislik farklarii azaltarak, yillik ortalama %7 ek sermaye birikimi ve
yaklagik 1,2 milyon yeni istihdam yaratilmasina imkéan tammistir (HMB,
2023: 15). Yenilikei iiretim kapasitesini giiclendirmek iizere uygulanan Ar-Ge
tegvikleri, 5746 sayili Kanun kapsaminda Ar-Ge harcamalarimin % 150’sine
kadar gider indirimi ve teknopark muafiyetleri saglamaktadir. Son on yilda
Ar-Ge harcamalarmin GSYH ig¢indeki payr % 0,45’ten % 1,05’e ¢ikarak
toplam 37 milyar TL ye ulagsmis, 6zel sektoriin Ar-Ge personel sayisi 100 bine
yaklagsmistir (Gelir Idaresi Baskanligi, 2022). Bu gelisme, yiiksek katma

* Bu galigma, damsmanligin1 Dog. Dr. Yusuf DEMIR ve yazarhigim1 Samet GOZEL’in yaptig1 “iktisadi Kalkinmada
Vergilendirme Siireci ve Tesviklerin Onemi” isimli yiiksek lisans tezinden tiiretilmistir

** Gelir Uzmam, Gelir idaresi Baskanligi, Antalya Defterdarhigi, sametgozel89@gmail.com, ORCID: orcid.org/0009-
0001-9815-7190.

*'Dog. Dr., Sivas Cumhuriyet Universitesi, [IBF, iktisat Boliimii, Sivas, ydemir@cumhuriyet.edu.tr, ORCID:
orcid.org/0000-0001-5677-8709.
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degerli iiriin ihracatinin artmasmma ve uluslararasi rekabet giicliniin
giiclenmesine dogrudan katkida bulunmustur.

Vergileme hem kamu gelirlerini artirmak hem de ekonomik faaliyetleri
yonlendirmek i¢in dnemli bir aragtir. Vergilendirmenin kalkinma {izerindeki
etkisi, vergi sisteminin yapisi ve performansina baglidir. Vergi sisteminin adil
ve seffaf olmasi, vergi miikelleflerinin vergi uyumunu artirir ve vergi
gelirlerinin diizenli bir sekilde toplanmasini saglar. Ayrica, vergi oranlarinin
makul seviyelerde tutulmasi, vergi kacak¢iligimi 6nlemeye yardimci olur ve
vergi tabaninin genisletilmesine katkida bulunur. Vergi politikalari, ekonomik
biiyiimeyi tesvik edecek sekilde diizenlenmelidir. Ornegin, belirli sektdrlere
veya yatirimlara yonelik vergi tesvikleri, ekonomik kalkinmay1 hizlandirabilir
ve yeni is olanaklar1 yaratabilir. Vergi sistemi, sosyal adaleti saglamaya
yonelik olarak da diizenlenmelidir. Gelir dagilimindaki adaletsizliklerin
giderilmesi, toplumsal huzurun ve ekonomik istikrarin saglanmasina katkida
bulunur. Bu c¢aligmanin amaci da vergilendirme politikalart ve vergi
tesviklerinin iktisadi kalkinma {izerine etkilerinin uluslararasi karsilagtirmali
analizini yapabilmektir.

Tiirkiye’de  Vergilendirmenin ve Vergi Tesviklerinin
Kalkinmaya Etkisi

Istihdam faturas1 iizerinden uygulanan SGK igveren primi destegi ve gelir
vergisi stopaji muafiyetleri, 6zellikle imalat ve hizmet sektorlerinde kayitl is
giiciniin korunmasini ve genislemesini saglamigtir. 2015-2023 doéneminde
tegvikli sektorlerde yillik istihdam artis1 ortalama % 4,2 diizeyinde
gergeklesirken, tesvik disi sektorler % 2,8 biiyiimiis; pandemi sokuna ragmen
tegvikli firmalar is giliciinii olumlu tutarak sosyal istikrarmm korunmasina
yardimc1 olmustur (TUIK 2024: 29). Bu biitiinciil yaklagim, Tiirkiye’de vergi
oranlarmi ve tesvik mekanizmalarin1 dengeli bir sekilde kullanmanin hem
kamu maliyesinin giiclendirilmesi hem de 6zel sektoriin biiylime, yenilikg¢ilik
ve istihdam yaratma kapasitesinin artirtlmasi agisindan etkili bir arag
oldugunu gostermektedir.
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Vergi Geliri/GSYH Orani1 (2010—2023)
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Grafik 1. Vergi Geliri/GSYH Orani1 (2010-2023)
Kaynak: TUIK, Devlet Hesaplar1 Raporu 2023

Tiirkiye’de vergi gelirlerinin gayrisafi yurt i¢i hasilaya (GSYH) orani, mali
kapasitenin ve kamu politikalarmin siirdiiriilebilirligini yansitan temel
gostergelerden biridir. 2010 yilinda bu oran % 17,8 seviyesindeyken, izleyen
yillarda kademeli bir artis egilimi gostermis; Ozellikle mali disiplinin
giiclendirildigi, vergi tabaninin genisgletildigi ve dijital denetim sistemlerinin
yayginlagtirildigi bir donemin ardindan 2018 yilinda % 23,1°e ulagmistir. Bu
artig, vergi sisteminin ekonomik biiylime silireciyle uyumlu sekilde
genisledigini ve kamu gelirlerinin verimliliginin arttigim ortaya koymaktadir.
2020 yilinda kiiresel COVID-19 pandemisinin etkisiyle uygulanan vergi
ertelemeleri, gegici muafiyetler ve ekonomik daralma, vergi gelirlerinin
GSYH’ye oraninda diisiise yol agmis ve oran % 21,2 seviyesine gerilemigtir.
Ancak bu donem sonrasi alman toparlayici énlemler, ekonomik aktivitenin
yeniden canlanmasi ve kayit dis1 ekonomiyle miicadelede elde edilen basarilar
neticesinde 2021-2023 doneminde oran yeniden yiikselmis ve % 25,1
seviyesine cikmistir. Bu ylikselis yalmizca mali kaynaklarin artirilmasi
acisindan degil; ayn1 zamanda vergi sisteminin krizlere kars1 dayaniklilig1 ve
esnekligini gostermesi bakimindan da 6nem arz etmektedir.

Vergi/GSYH oranindaki bu arti, kamu harcamalarinin finansmaninda
onemli bir kaynak yaratmis; 6zellikle altyap: yatirimlar, egitim, saglik ve
sosyal giivenlik gibi kalkinma oOncelikli alanlara aktarilan kaynaklarin
artirilmasina olanak saglamigtir. Bu baglamda, vergi gelirlerindeki her puanlik
artigin ekonomik bilyiimeye dolayl katkilari da géz ardi edilmemelidir. TUIK
verilerine gore, vergi/GSYH oranindaki her ylizde bir puanlik artig, milli
gelire yillik yaklasik 0,05 puan ek biiyiime katkisi saglamaktadir (TUIK,
2023). Bu veri, vergi politikalarinin yalnizca mali degil, ayn1 zamanda
makroekonomik istikrar ve biiylime {izerindeki etkilerini de ortaya
koymaktadir. S6z konusu gostergeler, kamu finansman sisteminin etkinliginin
artirlmasinin - ve vergi politikalarinin  biiylime stratejileriyle uyumlu
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kurgulanmasinin  kalkinma siireci i¢in ne denli belirleyici oldugunu
gostermektedir. Vergi gelirlerinin hem oransal hem de mutlak olarak
artirilmasi, yalnizca devletin mali kapasitesini degil, ayn1 zamanda kamusal
hizmetlerin kalitesini ve toplumun devlete olan giivenini de pekistirmektedir.

2012 yilinda 35 milyar TL seviyesinde olan tesvik belgeli yatirim tutari,
izleyen yillarda uygulanan genis kapsamli yatirim tesvik politikalar1 sayesinde
istikrarli bir artig gdstermis; 2018 itibariyla 75 milyar TL’ye ulasmistir. Bu
biliyiime, tesvik sisteminin sermaye yatirimlar1 iizerindeki itici giictlinii
yansitmakta olup, 6zel sektdriin yatiim kararlarinda kamu desteklerinin
belirleyici rol oynadigin1 ortaya koymaktadir. 2020 yilinda COVID-19
pandemisinin neden oldugu ekonomik belirsizlikler nedeniyle gegici bir
gerileme yasansa da 2021-2023 doneminde tesvik belgeli yatirimlar 85-95
milyar TL aralifinda istikrar kazanmistir. Bu rakamlar, kamu miidahalesinin
yatirnm egilimlerini dengeleyici etkisini ve yatirnmci gilivenini pekistirici
fonksiyonunu gostermektedir.

100 Yatirim Tesvik Belgeli Yatinmlarm Dagilimi (2012-2023)
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Grafik 2. Yatirim Tesvik Belgeli Yatirimlarin Dagilimi (2012-2023)

Kaynak: T.C. Hazine ve Maliye Bakanligi, Yatirim Tesvik Sistemi Uygulama
Rehberi 2023

Bolgesel kalkinma politikalarn agisindan incelendiginde, 5. ve 6.
Bolgelerdeki tesvikli yatirim payir dikkat ¢ekici bigimde artig gostermistir.
2012 yilinda bu bdlgelerin toplam igindeki pay1 %10 seviyesindeyken, 2023
itibartyla %18’e yiikselmistir. Bu artis, kamu otoritesinin bolgesel
dengesizligi azaltma konusundaki kararliligini ve tesvik sisteminin mekansal
esitsizlikleri dengeleyici roliinii ortaya koymaktadir. Ozellikle bolgelerde
uygulanan ilave vergi avantajlari, yatirim yeri tahsisleri ve istihdam destekleri,
sermaye hareketliligini bu alanlara yonlendirmistir.
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Sektorel dagilim acgisindan  degerlendirildiginde, tesvik  belgeli
yatirimlarin % 45’inin imalat sanayine yoneldigi, bunu % 25 ile enerji, % 15
ile lojistik ve % 15 ile turizm-hizmet sektorlerinin izledigi goriilmektedir. Bu
yapi, tesvik sisteminin hem sanayi iiretimini hem de altyapi ve hizmet
sektorlerini destekleyen dengeli bir yapiya sahip oldugunu gostermektedir.
Imalat sanayine saglanan destekler, ithalat bagimlhiligini azaltict ve ihracat
kapasitesini artiric etkiler tiretirken, enerji sektoriindeki yatirimlar ise enerji
arz giivenliginin saglanmasi ve yenilenebilir kaynaklarm kullaniminin
yayginlastirilmasi agisindan stratejik bir rol listlenmektedir.

Sabit sermaye olusumuna yillik ortalama % 7 oraninda ek katki sagladigi
hesaplanan bu tesvik mekanizmalari, dogrudan iiretken yatirimlart artirmanin
yani sira, istihdami da 6nemli 6lgilide etkilemistir. Hazine ve Maliye Bakanligi
verilerine gore, tesvik belgeli yatinmlar sayesinde 2012-2023 déneminde
ilgili sektorlerde toplam 1,2 milyon kisilik yeni istihdam yaratilmistir. Bu veri,
tesvik politikalarinin sadece ekonomik biiytikliiklere degil, ayn1 zamanda
toplumsal refah gostergelerine de dogrudan katki sagladigini gostermektedir
(HMB, 2023).

Tesvik sisteminin bu denli gii¢lii sonuglar iiretebilmesi, yalnizca saglanan
mali avantajlara degil; aym1 zamanda izleme, denetim ve performans
degerlendirme siireglerinin kurumsallastirilmasina da baghdir. Bu kapsamda,
bolgesel yatirim etkilerinin sektdrel bazda dlglilmesi ve tesviklerin ihtiyag
odakli yeniden yapilandirilmasi, kamu kaynaklarmin etkin kullanim
acisindan kritik bir dneme sahiptir.
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Grafik 3. Ar-Ge Harcamalar/GSYH (2010-2022)
Kaynak: Gelir Idaresi Bagkanlig1, Ar-Ge Tesvik Raporu 2022

2010 yilinda gayrisafi yurt i¢i hasilanin (GSYH) %0,45’1 diizeyinde
gerceklesen Tiirkiye'nin Ar-Ge harcamalari, izleyen yillarda uygulanan vergi
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tegvikleri, teknopark politikalar1 ve kamu destek programlar1 sayesinde
istikrarli bir ylikselis gostermistir. Bu oran 2016’da % 0,75’e, 2020°de %
0,95’e ve 2022 itibariyla % 1,05 seviyesine ulagmistir. S6z konusu artis,
Tiirkiye'nin bilgi temelli ekonomi yolunda attigi adimlarmm somut bir
gostergesi olarak degerlendirilmekte olup, arastirma ve yenilik kapasitesinin
giiclendigini ortaya koymaktadir. Her ne kadar Tiirkiye, OECD ortalamasi
olan % 2,5’in gerisinde kalsa da son bes yilda ortalama % 8’lik reel biiylime
kaydederek Ar-Ge harcamasini 37 milyar TL seviyesine tagimay1 bagarmigtir
(GIB 2022). Bu gelismenin arka planinda, 6zel sektdre yonelik Ar-Ge
tesviklerinin énemli bir etkisi bulunmaktadir. Ozellikle teknoparklar
blinyesindeki vergi muafiyetleri, kurumlar vergisi istisnalari, KDV
muafiyetleri ve Ar-Ge harcamalarina yonelik % 150 oraninda gider indirimi,
firmalarin Ar-Ge yatirim kararlarin1 olumlu yonde sekillendirmistir. 2010-
2022 donemi arasinda 6zel sektoriin Ar-Ge harcamalarinin yaklagik 3,5 kat
artmasi, bu tegviklerin yatirim davranislart iizerinde belirleyici bir etkiye
sahip oldugunu gostermektedir. Ayn1 donemde, Ar-Ge personel sayisi da hizli
bir artis gostermis; 2022 yili itibariyla 100 bine yaklagmigtir. Bu artig yalnizca
teknik kapasitenin ylikselmesine degil, ayn1 zamanda istihdam yapisinin bilgi
yogun sektorlere dogru doniisiimiine de katki saglamaktadir.

Artan Ar-Ge harcamalariin ekonomik etkileri sadece i¢ piyasayla smirlt
kalmamus; dis ticaret yapisinda da nitelikli déniisiimler yaratmistir. Ozellikle
yiiksek teknolojili {iriin ihracatinin toplam ihracat igerisindeki payi, 2010
yilinda %]1,2 seviyesindeyken, 2022 itibariyla %3,8'e yiikselmistir (TUIK,
2023). Bu artig, Tiirkiye'nin diisiik ve orta teknolojiye dayali iiretim
yapisindan, daha yiiksek katma deger lireten sektdrlere dogru yoneldiginin
gostergesi olarak degerlendirilebilir. Ar- Ge yatirimlarinin tesvikiyle birlikte
savunma sanayi, bilisim teknolojileri, ilag ve biyoteknoloji gibi stratejik
sektorlerde disa bagimlilik azalirken, ihracatta marka ve teknoloji yogunluklu
iiriinlerin pay1 giderek artmaktadir.

Tiirkiye’nin bu siirecte kat ettigi mesafe onem arz etmekle birlikte, mevcut
seviyenin kiiresel rekabet ortaminda yeterli olmadigi da aciktir. Ar-Ge
harcamalarimin GSYH’ye oranimi artirma hedefi dogrultusunda, 6zel sektor
tegviklerinin yan sira kamu finansmaninin da artirilmasi; tiniversite-sanayi is
birliginin gili¢lendirilmesi ve yiiksek teknolojiye yonelik girisimcilik
ekosisteminin desteklenmesi gerekmektedir. Bilgi iiretimi ve teknolojik
yetkinlik, kalkinmanin uzun vadeli siirdiiriilebilirligi agisindan belirleyici
unsurlar arasinda yer almaktadir.
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2015-2018 donemi, Tiirkiye’de tesvikli sektorlerde istihdam artiginin % 12
seviyesinde gerceklestigi, dinamik bir biiylime siirecini yansitmaktadir. Bu
dénemde uygulanan vergi indirimi, igveren prim destegi ve bolgesel tesvik
paketleri sayesinde, 6zellikle imalat sanayii ve hizmet sektorlerinde is giicii
talebinde belirgin bir artis gozlemlenmistir. Ekonomik biiylime ile paralel
seyreden bu istihdam artis1, bolgesel dengesizliklerin azaltilmasina ve issizlik
oranlarimin diisiiriilmesine de katki saglamstir.

Istihdam Tesvikli ve Tesvik Dis1 Sektorlerde Istihdam Degisimi (2015—
2023)
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Grafik 4. Tesvi.kli ve Tesvik Dig1 Sekt_t_iglerde. Istihdam Degisimi (2015-2023)
Kaynak: Tiirkiye Istatistik Kurumu (TUIK), Isgiicii Piyasasi Istatistikleri 2024
2019-2020 yillarinda ise kiiresel ekonomik yavaglamanin ve pandemi
kosullarmmin etkisiyle is gilicli piyasasinda daralma yasanmis, tesvikli
sektorlerde istihdam biiylimesi gegici olarak duraksamistir. Buna ragmen,
2021-2023 doneminde ekonomik toparlanma siireci ile birlikte tesvik
kapsamindaki firmalar, genel ortalamanin {izerinde bir performans
sergileyerek ige alim siireglerini hizlandirmistir. Bu siirecte tesvikli firmalarin
istihdam artig hizinin, tesvik dis1 firmalara kiyasla ortalama % 8 daha yiiksek
gerceklesmesi, kamu politikalarinin is giicii iizerindeki pozitif etkisini ortaya
koymaktadir.

Ozellikle SGK igveren primi destegi ve stopaj muafiyetleri gibi dogrudan
istihdam1 hedefleyen uygulamalar, kiicik ve orta Olgekli isletmeler
(KOBI’ler) igin kritik bir maliyet avantaji yaratmistir. Bu destekler sayesinde,
yeni personel istihdam etme maliyeti diismiis, kayitli istihdamin artmasi tegvik
edilmis ve isgiiciine katilim oranlarinda olumlu yonde bir ivme yakalanmustir.
S6z konusu desteklerin hem kadin istihdamini hem de geng isgiicti katilimini
artirict etkileri de cesitli istatistiksel analizlerde gdzlemlenmistir (TUIK,
2024).
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Avrupa Birligi Ulkelerinde Vergilendirme ve Vergi
Tesviklerinin Iktisadi Kalkinma Uzerindeki Etkileri

Avrupa Birligi (AB) iiyesi tilkelerde vergilendirme politikalar1 ve vergi
tesvik mekanizmalari, ekonomik biiylime, yatirimlarin yonlendirilmesi,
istihdamm artirilmasi ve sosyal refahin saglanmasi gibi kalkinma hedefleri
dogrultusunda stratejik bir rol iistlenmektedir. AB iginde yer alan iilkelerin
farkli ekonomik yapilann ve kalkinma diizeyleri, uygulanan vergi
politikalarinin ¢esitlenmesine neden olmakta ve bu farkliliklar Avrupa
genelindeki ekonomik uyum politikalarini dogrudan etkilemektedir.

Vergi gelirlerinin GSYH igindeki orani, iilkelerin kamu hizmetlerini ne
Olgiide vergisel kaynaklarla finanse ettiklerini ortaya koyarken; tesvik
sistemleri ise devletin belirli ekonomik faaliyetleri destekleme bigimini temsil
etmektedir. AB’de uygulanan vergi tesvikleri genellikle yatirim, aragtirma-
gelistirme, yesil donlisim ve  bolgesel kalkinma  alanlarinda
yogunlagmaktadir. Bu boliimde, AB se¢ilmis iilkelerinin vergi politikalar ile
vergi tegviklerinin kalkinma {izerindeki etkileri grafikler esliginde
degerlendirilmektedir.
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Grafik 5. AB Secilmis Ulkelerinde Vergi Geliri/GSYH Orani (2023)
Kaynak: Eurostat 2023
AB iiyesi ilkelerde vergi gelirlerinin GSYH'ye oram, mali
stirdiiriilebilirlik  ve ekonomik biiylime hedefleri acisindan temel
gostergelerden biridir. Asagidaki grafik, Eurostat (2023) tarafindan saglanan
verilere dayanarak, AB secilmis tilkelerinin vergi gelirlerinin milli gelire
oranin1 gostermektedir.

AB secilmis {ilkelerinde vergi geliri oranlarmda belirgin farkliliklar
gozlemlenmektedir. Fransa (%45,6), Belcika (%44,8) ve Danimarka (%44,1)
gibi lilkeler, yiliksek vergileme diizeyleri ile genis sosyal politikalar1 ve kamu
yatirimlarmi finanse etmektedirler. Buna karsilik Irlanda (%22,7), Romanya
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(%27,0) ve Malta gibi tilkeler, diisiik vergi yiikii ile yabanc1 yatirim ¢cekmeyi
hedefleyen bir strateji benimsemektedir. Bu farklilasma, AB iginde kamu
finansmani ve kalkinma modellerinin ne dlgilide ¢esitlilik gosterdigini agik bir
sekilde ortaya koymaktadir (Eurostat 2023).

Vergi tesvikleri, AB iginde bolgesel kalkinma politikalarinin énemli bir
parcasin1 olusturmakta ve yatinmlart artirma noktasinda kritik rol
oynamaktadir. Avrupa Yatirnm Bankasi (EIB, 2023) tarafindan hazirlanan
grafik, tesvik uygulanan bolgelerde yatirnm hacmindeki artis1 gostermektedir.
Avrupa Birligi (AB) iiyesi iilkeler, siirdiiriilebilir ekonomik biiylimeyi
desteklemek amaciyla gesitli vergi tesvikleri uygulamaktadir. Bu tesvikler;
Ar-Ge faaliyetleri i¢in saglanan vergi kredileri, yenilenebilir enerji
yatirimlarina tanian gelir vergisi indirimleri ve belirli mal ve hizmetler igin
uygulanan katma deger vergisi (KDV) istisnalar1 gibi araglarla firmalarin
yatirim maliyetlerini azaltarak 6zel sektor yatirimlarini tesvik etmektedir.

OECD’nin 2025 yili degerlendirmesine gore, kurumsal gelir vergisi
tegvikleri son donemde daha da yayginlasmis ve bu tesviklerin hedefleme
yapisi, ¢evresel siirdiiriilebilirlik ve dijital doniistim gibi stratejik alanlarla
daha uyumlu hale getirilmistir (OECD, 2025). Vergi tesviklerinin kamu
maliyesine  etkisi ise FEurostat tarafindan yayimlanan verilerle
izlenebilmektedir. 2023 yilinda AB27 genelinde vergi gelirlerinin gayrisafi
yurt i¢i hasila (GSYH) i¢indeki pay1 %39,0 olarak gerceklesmistir (European
Commission 2023). Bu oran, dnceki yillara gore bir diisiise isaret etmekte
olup, uygulanan vergi muafiyetleri ve indirimlerin biitge gelirleri lizerindeki
etkisini yansitmaktadir. Ancak bu uygulamalarin yatirim ortamini iyilestirerek
uzun vadede biiylimeyi destekleyici bir arag olarak islev gordiigi
degerlendirilmektedir.

Vergi tesviklerinin yatirm hacmi iizerindeki etkisine dair kapsamli ve
bolgesel diizeyde veri sunan ¢aligmalardan biri, Avrupa Yatirim Bankasi’nin
(EIB) yayimladigi Investment Report 2023/2024 baglikli rapordur. Raporda
yer alan ve dogrudan hiikiimetler tarafindan saglanan yatirrm hibelerinin
GSYH’ye oranlarin1 gosteren grafik, 2019-2022 doéneminde bu desteklerin
AB genelinde ve farkli bolgelerdeki seyrini ortaya koymaktadir. Bu donemde
AB genelinde yatinm hibelerinin GSYH’ye oram1 % 0,6’dan % 1,3’e
yiikselmistir. Giiney Avrupa’da bu oran %0,8’den %2,1’e ¢ikarken; Orta ve
Dogu Avrupa’da %0,5’ten %1,1’e, Bat1 ve Kuzey Avrupa’da ise %0,7’den
%1,0’a ulasmigtir (European Investment Bank, 2023). Bu veriler, kamu
desteklerinin yatirnm iizerindeki bdlgesel etkilerini agikga gostermektedir.
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Giiney Avrupa iilkelerinde enerji, dijital altyap1 ve siirdiiriilebilir ulagim gibi
alanlara yonelik yiliksek tutarli hibeler dikkat cekerken; Orta ve Dogu
Avrupa’da 6zellikle KOBI’lerin iiretim kapasitelerini artirmaya yonelik
desteklerin 6n planda oldugu anlagilmaktadir. Bat1 ve Kuzey Avrupa’da ise
daha ¢ok Ar-Ge yatirimlarini destekleyen nitelikte tesvikler uygulanmustir.

AB Bélgelerinde Yatirimlann (%GSYH) Oram
25

1
0

AB Genel Guney Avrupa Orta & Dogu Avrupa Bati & Kuzey Avrupa

[$)]

m2019 =2020 w2021 =2022

Grafik 6. 2019-2022 Déneminde AB Boélgelerinde Yatirim Hibelerinin GSYH’ye Orani

Kaynak: European Investment Bank (EIB), Investment Report 2023/2024

Vergi tesviklerinin yatirim tizerindeki etkisinin siirdiiriilebilir olabilmesi
icin bu araclarin hedefe yonelik, izlenebilir ve diger kamu destek
mekanizmalarnyla koordineli sekilde uygulanmasi gerekmektedir. AB
diizeyinde ytiriitiilen Uyum Politikas1 ¢er¢evesinde bu tiir desteklerin biitlinciil
kalkinma stratejileriyle entegre edilerek kullanimi, kamu kaynaklarinin
etkinligini artirmakta ve yatirim ortaminin istikrarini giiglendirmektedir.

Tablo 1. Ulkelere gore toplam vergi geliri, 2020-2023 (milyon euro)

2020 2021 2022 2023

Belcika 229.177,7 250.657,2 274.039,8 292.623,9
Bulgaristan 23.227,7 26.795,8 33.002,0 34.843,7
Cek 89.452,6 98.585,2 114.561,6 127.322,5
Cumhuriyeti

Danimarka 167.614,1 184.796,2 184.800,0 188.736,0
Almanya 1.612.652,0 1.747.866,0 1.852.590,0 1.917.448,0
Estonya 10.952,8 12.432,9 14.173,0 15.431,9
irlanda 83.265,1 99.517,6 115.881,1 123.452,8
Yunanistan 83.319,0 91.903,0 104.754,0 108.615,0
ispanya 468.267,0 528.950,0 574.012,0 628.283,0

Fransa 1.223.272,6 1.326.274,8 1.424.969,5 1.455.038,0




88 Teoriden Uygulamaya iktisat Evrensel Sorunlara Giincel ve Ampirik Yaklagimlar

Hirvatistan 23.549,5 26.595,8 30.439,4 35.715,4
italya 791.669,0 869.213,0 934.972,0 992.119,0
Kibris 9.030,7 10.525,5 11.937,7 13.761,8
Letonya 11.739,2 12.690,7 14.211,1 16.255,7
Litvanya 18.060,3 20.500,2 23.974,0 27.073,5
Liiksemburg 28.345,9 31.708,2 34.135,5 374159
Macaristan 60.506,6 63.501,3 71.928,9 84.094,2
Malta 4.790,1 5.420,7 5.935,2 6.561,3

Hollanda 360.920,0 389.572,0 429.861,0 457.397,0
Avusturya 186.768,3 204.468,6 222.676,4 236.950,8
Polonya 217.421,1 243.829,2 263.469,4 312.748,6
Portekiz 87.189,7 96.378,0 106.276,3 116.608,5
Romanya 713254 78.998,3 95.821,1 109.392,8
Slovenya 20.621,4 23.556,7 25.404,9 28.083,9
Slovakya 36.977,2 40.579,6 45.494,9 53.172,1
Finlandiya 120.365,0 130.505,0 139.608,0 144.350,0
isvec 238.571,7 268.051,7 275.518,8 262.484,2
izlanda 7.997,0 8.959,1 11.650,5 12.608,9
Norveg 177.736,2 244.075,3 361.398,6 282.384,1
isvigre 229.543,4 243.750,9 267.986,4 276.187,5

Kaynak: Eurostat, 2024

Yukaridaki tabloda AB’ye iiye iilkelerin 2020-2023 yillar1 aras1 toplam
vergi gelirleri gosterilmistir. En fazla vergi gelirine sahip iilke Almanya olarak
goriilmektedir. Onu Fransa ve Italya izlemektedir. En az vergi gelirine sahip
iilke ise Malta’dir. Onu Izlanda ve Kibris takip etmektedir.

Asya-Pasifik ve Gelismekte Olan Ulkelerde Vergilendirme
Politikalari ile Tesviklerin Iktisadi Kalkinma Uzerindeki Etkileri

Asya-Pasifik ve gelismekte olan iilkeler, iktisadi kalkinma hedeflerine
ulasmak amaciyla son yillarda kamu maliyesi politikalarinda yeniden
yapilanma siireclerine girmistir. Bu siirecte, 0Ozellikle vergi tabanimin
genisletilmesi, vergi gelirlerinin siirdiiriilebilirligi  ve 06zel sektor
yatinnmlarinin desteklenmesine yonelik vergi tesviklerinin artirilmasi dikkat
cekmektedir. Vergi sistemlerinin yeniden yapilandirilmasi ve tesvik
mekanizmalarmin uygulanmasi, sadece kamu gelirlerinin artig1 agisindan
degil, aym1 zamanda bdlgesel kalkinma dengesizliklerinin giderilmesi ve
ihracata dayal1 bilylimenin desteklenmesi agisindan da 6nem tagimaktadir.

OECD'nin 2024 yilinda yayimladig1 Revenue Statistics in Asia and the
Pacific raporuna gore, 2022 yilinda Asya-Pasifik bolgesindeki 36 ekonomide
ortalama vergi geliri/GSYH oran1 %19,3 olarak gergeklesmistir. Bu oran,
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OECD ortalamas1 olan %34,0 ve Latin Amerika ve Karayipler (LAC)
ortalamast olan %21,5'in altinda kalmaktadir (OECD, 2024). Bolge i¢indeki
farkliliklar oldukga garpicidir: Japonya (%34,1) ve Kore (%32,0) gibi gelismis
ekonomilerde vergi gelirleri GSYH™in 6nemli bir kismimi olustururken; Sri
Lanka (%7,4), Banglades (%7,5) ve Pakistan (%10,0) gibi iilkelerde bu oran
son derece diisliktiir. Bu durum, gelismekte olan {ilkelerde vergi tabaninin
darligi, kayit dist ekonomi ve kurumsal kapasite yetersizlikleriyle
iligkilendirilmektedir.
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Grafik 7. Asya-Pasifik Ulkelerinde Vergi Geliri/GSYH Oranlar1 (2022)
Kaynak: OECD (2024), Revenue Statistics in Asia and the Pacific 2024.

Kalkinma hedeflerine ulagmak isteyen {ilkeler icin kamu gelirlerinin
stirdiiriilebilirliginin saglanmasinin, mali 6zerklik agisindan ne derece dnemli
oldugunu gostermektedir. Aym1 zamanda bu dilkelerin iktisadi kalkinma
stirecinde, yalnizca dis bor¢lanmaya dayali finansman modellerinden ziyade,
i¢ kaynak mobilizasyonuna yonelmeleri gerektigini ortaya koymaktadir.
Iktisadi kalkinmanin bir diger bileseni olan sanayi ve teknoloji yatirimlarinda,
Ar-Ge harcamalariin 6nemi giderek artmaktadir. UNCTAD'in 2023 yilinda
yaymmladig1 Asia-Pacific Trade and Investment Report raporuna gore, Cin,
Hindistan, Giiney Kore ve Singapur gibi iilkeler Ar-Ge harcamalarini vergi
muafiyetleri, amortisman kolayliklar1 ve kamu destekli fonlarla artirmay:
basarmigtir (UNCTAD, 2023). Bu iilkelerde Ar-Ge yatirnmlariyla ihracat
hacmi arasinda giiclii bir pozitif iligki tespit edilmistir.
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Grafik 8. Secilmis Ulkelerde Ar-Ge Tesvikleri ve Ihracat Artist
(2018-2022)
Kaynak: UNCTAD (2023), Asia-Pacific Trade and Investment Report.

Ozellikle Cin, 2018-2022 déneminde uyguladig1 yiiksek teknoloji odakl
tesvik programlar1 sayesinde, toplam ihracat hacmini Onemli oOlgiide
artirmistir. Geligsmekte olan tilkeler agisindan, bu tiir tegviklerin sadece ihracat
performansini degil, ayn1 zamanda istihdam yaratma ve teknoloji transferi
kapasitesini de gii¢lendirdigi goriilmektedir. Bu baglamda, gelismekte olan
iilkelerin yalnizca vergi gelirlerini artirmaya degil, ayn1 zamanda bu gelirleri
nasil kullandiklarina da odaklanmalar1 gerektigi agiktir. Kamu harcamalarmin
niteligi, Ozellikle Ar-Ge, dijital altyapr ve ihracat destek programlarina
yonlendirilmesi, iktisadi kalkinmanin hizlanmasi agisindan kritik 6nemdedir.

OECD (Gelismis Ekonomiler) Karsilastirmasi

OECD iilkelerinde kurumlar vergisi oranlar1 ve dogrudan yabanci yatirim
(FDI) girisleri, tlkelerin iktisadi kalkinma politikalarin1 degerlendirmede
onemli gostergeler arasinda yer almaktadir. Vergi oranlari, yabanci yatirim
kararlarin1 etkileyen unsurlar arasinda 6nemli bir rol oynasa da yatirim
ortaminin genel kalitesi, siyasi istikrar, hukuk sistemi, altyap1 diizeyi ve
makroekonomik giivenilirlik gibi yapisal faktorler de yatirimcilarin
kararlarinda belirleyici olmaktadir. 2024 yili kurumlar vergisi oram1 %
23,85'ir. En diislik oran % 9 ile Macaristan'da, en yiiksek oran ise % 35 ile
Kolombiya'da uygulanmaktadir. Almanya %29,9, Japonya % 29,7, ABD %
25,8, Kanada % 26,5, Fransa % 25, Birlesik Krallik % 25, Hollanda % 25,8,
Isvigre % 11,9-21,1 araliginda, irlanda % 12,5 ve Tiirkiye % 25 oranlariyla
listelenmektedir (OECD, 2024).
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Grafik 9. Secilmis OECD Ulkelerinde Kurumlar Vergisi Oranlar1 (2024)
Kaynak: OECD, Corporate Tax Statistics 2024.

Karsilastirmah Degerlendirme: Vergi Yiikii ve Tegviklerin Bolgesel
Biiyiimeye Etkilerinin Analizi

OECD iilkelerinde vergi geliri/GSYH oranlar1 ve Ar-Ge harcamalarina
yonelik vergi tesvik paylari, ekonomik kalkinma modellerinin temel
gostergelerindendir. Vergi/GSYH oranlari, kamu hizmetleri ve altyapi
yatirimlarini finanse etme kapasitesini; Ar-Ge harcamasi ve tesvik oranlari ise
yenilikg¢ilik dinamiklerini yansitir. Asagida, 2023 verileri temel alinarak sekiz
bolgenin karsilastirmali analizi sunulmustur.

Tablo 2. Secilmis Ulkelerde Vergi Gelirlerinin GSYH’ye Orani, Ar-Ge Harcamalari ve Tesvik

Paylar
Vergi Ar-Ge Ar-Ge/
Bolge / Ulke Geliri({GSYH Harcamasy/ GSYH Tesvik

( A’) (0/0) Payl (%)
OECD Ortalamas1 33,9 2,5 55
AB27 39 2,3 58
Japonya 30,1 32 60
Giiney Kore 289 4.6 62
ABD 25,2 2,7 65
Kanada 31 1,8 60
Latin Amerika 21,5 0,5 25
Ortalamasi
Tiirkiye 25,1 1,05 18

Kaynak: OECD. (2023). Revenue Statistics 2023.

Tabloya bakildiginda, OECD ortalamasinin %33,9, AB27 ortalamasinin
ise %39,0 diizeyinde oldugu goriilmektedir. Bu oranlar, gelismis ekonomilerin
kamu hizmetleri, sosyal giivenlik ve altyap1 yatirimlar1 gibi genis kapsamli
harcamalar1 giiclii bir vergi yapisi ile finanse ettiklerini gostermektedir.
Gelismis Asya ekonomilerinden Japonya % 30,1, Giiney Kore ise % 28,9
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orantyla daha diigiik ama istikrarli ve rekabetci bir vergi ortami sunmaktadir.
Bu iilkelerde vergi yiikii yatirim, ihracat ve teknoloji iiretimi gibi biiylime
odakl1 alanlarda dengeleyici bir unsur olarak konumlandirilmaktadir. Kuzey
Amerika’da ise ABD %25,2, Kanada %31,0 ile daha esnek bir yapiya sahiptir
ve bu oranlar, kamu finansmani ile 6zel sektor dinamizmi arasinda kurulan
dengeyi yansitmaktadir.

Latin Amerika ve Karayipler bolgesi, ortalama % 21,5 ile en diisiik
vergi/GSYH oranina sahip bolge konumundadir. Bu durum, ¢ogunlukla kayit
dis1 ekonominin yayginligi, vergi tahsilat kapasitesinin disiikliigii ve kamu
hizmetlerinin sinirlilig: ile agiklanmaktadir. Tiirkiye ise % 25,1’lik oraniyla
OECD ve AB ortalamalarinin altinda, ancak Latin Amerika’nin {izerinde
konumlanmaktadir. Bu konum, Tiirkiye’nin vergi sisteminin kamu
yatirimlarini ve sosyal harcamalar finanse etme kapasitesinin siirli kaldigini
gostermektedir. Yukaridaki dagilim, yiiksek sosyal harcama ve altyapi
yatirmmini vergi yiikiiyle dengeleyen Avrupa Birligi modeli ile, daha diisiik
vergi oranlariyla yatirim tesviklerini onceleyen Kuzey Amerika ve Asya
modelleri arasindaki stratejik tercih farkliliklarini agikg¢a ortaya koymaktadir.
Tiirkiye’nin bu baglamda, kamu finansman kapasitesini gii¢lendirmek igin
vergi tabanin1 genisletme ve kayit disilig1 azaltma ihtiyaci agik bir bigimde
ortadadir.

Yukaridaki veriler ayn1 zamanda Ar-Ge harcamalarinin GSYH’ye orani ile
toplam Ar-Ge destegi i¢indeki vergi tesvik paym karsilagtirmaktadir. OECD
iilkelerinde Ar-Ge harcamas1 ortalama % 2,5 seviyesindedir ve bu
harcamalarin %55°1 vergi indirimleri ile desteklenmektedir. Tiirkiye’de ise Ar-
Ge harcamasi yalmizca % 1,05 diizeyinde kalmakta ve toplam Ar-Ge
desteklerinin yalnizca % 18’1 vergi tesviklerinden olugmaktadir. Bu tablo,
Tiirkiye’nin vergi tesviklerini Ar-Ge politikalarinda yeterince kullanmadigini
ve inovasyon ekosistemini yeterince destekleyemedigini gostermektedir.
Buna karsilik, ABD’de KOBI’lere saglanan % 14’e varan vergi kredileri,
Japonya ve Fransa’da %60’ iizerinde uygulanan Ar-Ge vergi indirimleri,
yiiksek teknoloji odakli ve siirdiiriilebilir yenilik¢i ekosistemleri canli tutan
onemli unsurlar olarak dikkat ¢cekmektedir. Bu {iilkelerde uygulanan vergi
temelli destekler, firmalarin Ar-Ge harcamalarini artirmalarma dogrudan
katki saglamakta ve nitelikli {iretim yapisina gecisi hizlandirmaktadir.
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Vergi politikalarinin  ekonomik kalkinma {izerindeki etkileri c¢esitli
boyutlariyla ele alindiginda, insan kaynagimin niteligini gelistirmeye yonelik
vergi destekli egitim ile arastirma-gelistirme harcamalarinin verimliligi
artirma ve yenilik¢i kapasiteyi giliclendirme potansiyeline sahip oldugu
goriilmektedir. Bu tir yatinmlarin, isgiiciiniin teknik becerilerini
zenginlestirmesi ve toplumsal refah diizeyine olumlu katki sunmasi sayesinde,
uzun vadeli biiyiime dinamiklerini destekleyen dnemli faktorler arasinda yer
alabildigi degerlendirilmektedir.

Sanayilesme ve teknolojik altyap: alanina yonlendirilen vergi indirimleri
ile muafiyetlerin ekonomik dinamizmi hizlandirdigi, {iretim kapasitesini
genislettigi ve kiiresel rekabet giiclinii artirdigi tespit edilmistir. Bu
mekanizmalar, sermaye birikimini tesvik ederek firmalarin OGlgek
ekonomilerinden yararlanmasima imkéan tanimakta; sonucta iilke ekonomisi
hem ihracat hacmini hem de yerli katma degeri yiikseltmektedir. Ancak bu
tesviklerin etkinligi, seffaf ve hesap verebilir bir vergi yonetimi altyapisina
dogrudan baghdir. Tiirkiye’nin Ar-Ge performansint OECD diizeyine
yaklastirabilmesi i¢in, sadece harcama miktarini artirmasi degil; ayn1 zamanda
vergi tesviklerinin toplam destek i¢indeki oranini %50 seviyesine ¢ikarmasi
gerekmektedir. Bu oran, 6zel sektdriin Ar-Ge yatirimlarina yonelmesini
saglayacak ve bilgi temelli liretim kapasitesinin gelisimini destekleyecektir.
Ayrica tegviklerin etkinligi yalnizca oranlariyla degil, uygulama ve izleme
mekanizmalarmin seffafligi ile de yakindan iliskilidir. Bu nedenle
Tiirkiye’nin, tesviklerin bolgesel ve sektorel etkilerini dlgen, performansa
dayali ve seffaf izleme sistemleri kurarak kaynak kullanimmin verimliligini
artirmasi gerekmektedir. Bu karsilagtirmali degerlendirme, Tiirkiye’nin hem
vergi/GSYH oranim1 kademeli olarak yiikselterek kamu finansmanini
giiclendirmesi hem de Ar-Ge tesvik paketini genisleterek yenilikgiligi daha
etkili sekilde desteklemesi gerektigini agikca gostermektedir.



94 Teoriden Uygulamaya iktisat Evrensel Sorunlara Giincel ve Ampirik Yaklagimlar

Kaynaklar

European Investment Bank (EIB). (2023). Investment Report 2023/2024: Transforming for
competitiveness. Chapter 2: Government Investment, Figure 5, s.61.
https://www.eib.org/attachments/publications/20230323_investment_report 2023_chap2.pdf.
(E.T.: 22.11.2025).

European Commission. (2023). Taxation trends in The European Union. Taxation and Customs
Union. https://taxation-customs.ec.europa.eu/document/283669 ce-33aa-49dc-ba2e-
fd8d669a4482 _en. (E.T.:22.11.2025).

Gelir Idaresi Bagkanligi. (2022). Ar-Ge ve inovasyon tesvikleri (L-5746 sayili Kanun).
https://www.gib.gov.tr/yardim-ve-kaynaklar/yatirimlarda-vergisel-tesvikler/l-kanunlarina-gore-
vergisel-tesvikler/1-5746. (E.T.:22.11.2025).

Gelir Idaresi Bagkanhigi. (2022). Faaliyet raporu. Ankara: GIB Yaymlar, s. 15.
https://gib.gov.tr/sites/default/files/fileadmin/faaliyetraporlari/2022/2022_faaliyet raporu.pdf.
(E.T.:22.11.2025).

Gelir idaresi Baskanlhigi. (2023). Yatimlarda vergisel tesvikler ve indirimli kurumlar vergisi
uygulamalari. Ankara: GIB Yaynlar1.

Hazine ve Maliye Bakanlig1 (2023). Yatirim tesvik sistemi sunumu 2023, 12-17.

OECD. (2023). Revenue statistics 2023. OECD.
https://www.oecd.org/en/publications/revenue-statistics-2023_9d0453d5- en.html.
(E.T.:22.11.2025).

OECD. (2024). Corporate tax statistics 2024: Fifth edition. Paris: OECD Publishing.
https://doi.org/10.1787/9¢c27d6e8-en.

OECD. (2024). Revenue statistics in Asia and the pacific 2024. Paris: OECD Publishing. Erigim:
https://www.oecd.org/en/publications/revenue-statistics-in-asia-andthe-pacific2024_e4681bfa-

en.html.
OECD. (2025). R&D tax incentives continue to outpace other forms of government support for R&D
in most countries. Paris: OECD  Publishing.

https://www.oecd.org/en/data/insights/statistical-releases/2025/04/rd-tax- incentives-continue-to-
outpace-other-forms-of-government-support-for-rd-in- most-countries.html. (E.T.:22.11.2025)

Tiirkiye Tstatistik Kurumu (TUIK). (2023). Devlet hesaplari raporu,45-56.

Tiirkiye Tstatistik Kurumu (TUIK). (2024). Isgiicii piyasas: istatistikleri, 28-29.

UNCTAD. (2023). Asia-Pacific trade and mvestment report 2023/24: Unleashing digital and green
opportunities for mclusive trade and mvestment.

United Nations. (2020). Financing for sustainable development report 2020. New York: United
Nations Publications, 12.


https://www.eib.org/attachments/publications/20230323_investment_report_2023_chap2.pdf
https://gib.gov.tr/sites/default/files/fileadmin/faaliyetraporlari/2022/2022_faaliyet_raporu.pdf
https://www.oecd.org/en/publications/revenue-statistics-2023_9d0453d5-
https://www.oecd.org/en/publications/revenue-statistics-2023_9d0453d5-en.html
https://doi.org/10.1787/9c27d6e8-en
https://www.oecd.org/en/publications/revenue-statistics-in-asia-andthe-pacific2024_e4681bfa-en.html
https://www.oecd.org/en/publications/revenue-statistics-in-asia-andthe-pacific2024_e4681bfa-en.html
https://www.oecd.org/en/data/insights/statistical-releases/2025/04/rd-tax-
https://www.oecd.org/en/data/insights/statistical-releases/2025/04/rd-tax-incentives-continue-to-outpace-other-forms-of-government-support-for-rd-in-most-countries.html
https://www.oecd.org/en/data/insights/statistical-releases/2025/04/rd-tax-incentives-continue-to-outpace-other-forms-of-government-support-for-rd-in-most-countries.html
https://www.oecd.org/en/data/insights/statistical-releases/2025/04/rd-tax-incentives-continue-to-outpace-other-forms-of-government-support-for-rd-in-most-countries.html

MAKROEKONOMIK DEGISKENLERIN YENILENEBILIR ENERJI
TUKETIMI UZERINDEKI ETKILERI: G-20 ULKELERI ORNEGI

Bengil Agdoyuran”®

Giris

Enerji kullanimi, ekonominin ve toplumsal yasamin pek ¢ok boyutunu
dogrudan etkileyen temel bir unsurdur. Sanayilesme, kentlesme, finansal
gelisme, ekonomik biiyiime ve dogrudan yabanci yatinmlar gibi
makroekonomik degiskenlerin tiimii dogrudan veya dolayli olarak enerjiye ve
cevresel kosullara baghdir. Ozellikle enerji tiiketimi, cevresel baskilar ve
ekonomik faaliyetlerin etkilesimi, {ilkelerin kalkinma siireclerini ve
makroekonomik yapisin1 sekillendiren temel dinamikler arasinda yer
almaktadir (Gozgor vd., 2018; Ding ve Beser, 2023). Dolayisiyla makro
degiskenlerin yenilenebilir enerji tiiketimini ne Olciide destekledigi,
stirdiiriilebilir biiylime i¢in 6nemlidir. Ekonomik biiylime ve enerji talebi
birbirine bagli degiskenler arasinda yer almaktadir. Ekonomik biiyiime
talebini karsilayan enerji kaynaklari, bir iilkenin enerji politikalar1 ve
makroekonomik goriiniimiiyle yakindan iligkilidir. Bu baglamda yenilenebilir
enerji kullammmindaki kiiresel artig, makroekonomik istikrarla baglantilidir
(Cappelli ve Carnazza, 2025; Toprak, 2025).

Ulkelerin siirdiiriilebilir enerji yatirimlarm g¢ekmek igin uyguladiklari
politikalar, enerji kullanimmin yontinii 6nemli Ol¢lide etkilemektedir.
Yenilenebilir enerjiye yonelik dogrudan yabanci yatirimlar, sermaye ve
teknoloji aktarimi sayesinde enerji kapasitesini artirabilir. Ancak fosil yakat
yogun sektorlere yonelen yatirimlar bu doniisiimii yavaslatabilmektedir. Bu
nedenle etkili iklim politikalar1 ve yatinm tesvikleri, yenilenebilir enerji
alaninda daha elverigli bir ortam olusturabilmektedir. Dogrudan yabanci
yatirnmlar ayn1 zamanda yesil biiylime i¢in gerekli finansal ve teknolojik
kaynaklarin saglanmasina katkida bulunarak karbon nétr bir ekonomiye gecis
stirecini hizlandirabilmektedir. Ancak jeopolitik gerilimler, iilkelerin enerji
kaynaklarim1 ¢esitlendirme c¢abalarini artirdigi i¢in siirdiiriilebilir enerji
alaninda yatinm g¢ekmek daha giic bir hale gelmektedir. Bu nedenle,

* Dr. Ogr. Uyesi, Agr Ibrahim Cegen Universitesi, I.1.B.F., iktisat, Agr1, beetin@agri.edu.tr, ORCID: orcid.org/0000-
0003-1513-1110
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yenilenebilir enerji sektoriinde dogrudan yabanci yatirnimlarin  hangi
makroekonomik kosullar altinda arttigini anlamak ©Onem tasimaktadir
(Knutsson ve Flores, 2022). Bunun yaninda finansal gelisme, yenilenebilir
enerjiye gegis siirecini destekleyen temel unsurlardan biri olarak One
cikmaktadir. Ciinkii Sermaye ve teknoloji gereksinimi yiiksek olan
yenilenebilir enerji sektdriiniin biiylimesi, biiyiik ol¢iide istikrarli, uzun vadeli
ve yeterli finansman kaynaklarinin varligina baghdir (Kim ve Park, 2016).
Ancak kamu yarar1 ve digsalliklar nedeniyle piyasa mekanizmalar1 bu
projelerin toplumsal faydasini tam olarak yansitamadigindan, 6zel
yatirimeilarin sektore ilgisi genellikle azdir. Ayrica Teknolojik degisimin hizh
olmasi ve piyasa belirsizlikleri de projelerin finansman risklerini artirmaktadir
(Assi, vd., 2021). Bu nedenle gelismis finansal altyapi, cesitli finansman
kaynaklart ve risk paylasim mekanizmalari, sektdre sermaye akigini
kolaylagtirarak yenilenebilir enerji yatirmlarimi desteklemektedir (Lahiani
vd., 2021). Dolayisiyla finansal gelismenin yenilenebilir enerji tiikketimine
yatirimlar yoluyla katki saglayabilecegi diigiiniilmektedir. Biitiin bu etkenlerin
yaninda sanayi sektoriindeki genisleme, liretim siireglerinde daha fazla enerji
ve dogal kaynak kullanimmi zorunlu kilmaktadir. Bu durum hem kaynak
baskisini artirmakta hem de ciddi ¢evresel tahribat ve atik sorunlarina yol
acmaktadir (Chen vd., 2022; Dastan vd., 2024). Sanayilesmenin hiz
kazanmasi, ekonomik doniisiimiin temel dinamiklerinden biri olsa da is
olanaklarmin sehirlerde yogunlasmasi nedeniyle kirsal kesimden kentlere
dogru giiclii bir niifus hareketi yaratmaktadir. Bu yiiksek hizli kentlesme
egilimi ise enerji talebini gesitlendirmekte ve ozellikle yenilenebilir enerji
kaynaklarina olan ihtiyact daha c¢ok arttirmaktadir (Ali vd., 2023).
Dolayisiyla, sanayilesme ve kentlesme birlikte ilerledikge, yenilenebilir
enerjiye yonelimin hem gevresel yiikii azaltmasi hem de artan kentsel enerji
talebini kargilamasi agisindan kritik bir rol iistlendigi goriilmektedir.

Stirdiirtilebilir kalkinma hedeflerine ulagsmak ve iklim degisikligiyle
miicadele etmek gilinlimiizde kritik bir 6nem tagimaktadir. Kiiresel 6lgekte
yasanan geligsmelerin enerji politikalarini yeniden sekillendirdigi bu donemde,
ekonomik dinamiklerin yenilenebilir enerji kullanimmi nasil etkiledigini
anlamak giderek daha gerekli hale gelmektedir (Mohamed Yusoff vd., 2023;
Beser vd., 2024). Rusya—Ukrayna catismasinin Avrupa’da enerji arz
giivenligini 6n plana ¢ikarmasi, COVID-19 pandemisinin tedarik zincirlerinde
yarattigr kirilmalar, Orta Dogu’daki jeopolitik gerginlikler, kiiresel enerji
fiyatlarindaki dalgalanmalar ve iklim kaynakli afetlerin artan sikligi da
iilkelerin enerji stratejilerini 6nemli dlciide etkilemektedir (Polcyn vd., 2022).
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Bu gelismeler, yenilenebilir enerjiye yonelimi hem ekonomik hem de gevresel
acidan daha kritik bir konu haline getirmekte ve enerji doniisiimiinde
makroekonomik belirleyicilerin daha dikkatle ele almmasmnma neden
olmaktadir. Ozellikle kiiresel enerji tiikketiminin biiyiik boliimiinii olusturan ve
diinya ekonomisinde belirleyici bir konuma sahip olan G-20 iilkeleri i¢in bu
stire¢c daha da kritik hale gelmistir. G-20 ekonomileri, yiiksek enerji talebi,
hizli sanayilesme, finansal kapasite ve teknolojik potansiyelleri nedeniyle hem
kiiresel emisyonlarin azaltilmasinda hem de yenilenebilir enerji yatirimlarinin
yonlendirilmesinde merkezi bir rol oynamaktadir. Bu nedenle, G-20
iilkelerinde ekonomik dinamiklerin yenilenebilir enerji kullanimimi nasil
etkiledigini anlamak, kiiresel 6l¢cekte siirdiiriilebilir enerji doniisiimiine katki
saglamaktadir.

Bu calisma, yenilenebilir enerji tiiketimini belirleyen makroekonomik
degiskenleri biitiinciil bir yaklagimla incelemistir. G-20 {ilkelerini kapsayan
genis bir 6rneklem ve 2000—2022 doénemine ait bir zaman dilimi kullanilarak,
ekonomik biiylime, enerji kullanimi, sanayilesme, kentlesme, dogrudan
yabanci yatirimlar ve finansal gelismenin yenilenebilir enerji tliketimi
iizerindeki kisa donemli etkileri ampirik olarak analiz edilmistir. Calismada
panel veri analizine dayali yontemler uygulanmistir. Once serilerin yapisal
ozellikleri yatay kesit bagimliligi, homojenlik ve CIPS birim kdk testleriyle
ortaya konmus, ardindan uygun modelin belirlenmesi i¢in Hausman testi
cergevesinde Rassal Etkiler modeli tercih edilmistir. Bu sistematik yaklagim
sayesinde, hem iilkeler arasindaki farkliliklar kontrol edilmis hem de
yenilenebilir enerji tiiketimini etkileyen makroekonomik faktdrler giivenilir
bigimde tahmin edilmistir. Bdylece ¢alisma, yenilenebilir enerji literatiiriine,
G-20 odaginda giincel ve karsilastirmali ampirik kanit sunarak, politika
yapicilarin  stirdiiriilebilir  enerji  stratejilerini  sekillendirmelerine katki
saglayacak onemli bulgular tiretmektedir.

Literatiir

Birgok c¢aligma, cesitli iilkelerde yenilenebilir enerji tiiketiminin
makroekonomik belirleyicilerini aragtirmigtir. Ancak yenilenebilir enerji
tilketimi ile makroekonomik degiskenler arasinda karmagik iligkiler
bulunmaktadir. Chen (2018) Cin’in 30 eyaleti i¢in yapmis oldugu analizde
ekonomik biiylimenin, CO, emisyonlarinin, dis ticaretin (ihracat veya ithalat)
ve kentlesmenin ulusal ve bolgesel diizeylerde yenilenebilir enerji tiiketimi
iizerindeki etkisini incelemistir. Ekonomik biiyiime ve kentlesmenin Cin’in
biitiin bolgelerinde yenilenebilir enerji iizerinde yiiksek bir etkiye sahip
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oldugu sonucuna ulagmistir., Mohamed Yusoff vd. (2023), Malezya icin
yaptiklari ¢aligmada yurtici yatirim, dogrudan yabanci yatirim, ticaret agikligi,
kentlesme, finansal gelisme ve karbon emisyonu seviyesi gibi sec¢ilmis
makroekonomik gostergeleri ve bunlarin Malezya'daki yenilenebilir enerji
iizerindeki etkilerini ayrtili olarak ele almislardir. Yaklagik 50 yillik
gbzleme dayanan analiz sonucunda ekonomik biiylime ve kentlesmenin hem
kisa hem de uzun dénemde yenilenebilir enerjiyi arttirdigi, dogrudan yabanci
yatirnmlarin ise uzun dénemde yenilenebilir enerjiyi azalttigt yoOniinde
sonuglar bulmuslardir. Ayrica finansal gelismenin yenilenebilir enerji
titketimini kisa donemde artirdig1, ancak uzun vadede artirmadigi sonucuna
ulagilmiglardir. Toprak (2025), 8 Dogu Avrupa iilkesi icin secilmis bazi
makroekonomik gostergelerin yenilenebilir enerji {izerindeki etkilerini SUR
regresyon modeli ile incelemistir. Yapilan g¢aligmada kisi basma diisen
gelirdeki artigi, tiim {lkelerde yenilenebilir enerji tiikketim paym artirdigi,
dogrudan yabanci yatirimlarin ise daha diistik bir attirici etkiye sahip oldugu
sonucuna ulagmistir. 19 gelismekte olan iilke i¢in panel verileri kullanarak
kurumsal kalite, ekonomik biiyiime ve ihracatin yenilenebilir enerji tiiketimi
iizerindeki etkilerini inceleyen Rahman ve Sultana (2022), yiikselen piyasa
ekonomileri i¢in kurumsal etkinlik, ekonomik biiylime ve ihracatin
yenilenebilir enerji tiiketimi iizerindeki etkilerini incelemislerdir. Ampirik
analizin sonuglart kurumsal etkinlik, ekonomik biiyiime ve ihracat
biiyiimesinin yenilenebilir enerji tiiketimi tizerinde énemli etkileri oldugunu
gostermektedir. Ding ve Giil Ding (2021), finansal gelisme, dogrudan yabanci
yatinnmlar, ekonomik biiyiime ve enerji tliketimi arasindaki iliskiyi
incelemislerdir. Analiz sonucunda finansal gelismenin enerji tiiketimini
etkiledigi yonilinde bulgulara ulasmiglardir. Cetin ve Bakirtas (2018), G-7
iilkeleri i¢in yenilenebilir enerji tiiketimi ile reel gayri safi yurti¢i hasila
(GSYIH), toplam enerji tiiketimi, petrol fiyatlar1 ve finansal gelismislik
arasinda uzun donemliyi iligskiyi arastirmiglardir. Elde edilen sonuglar toplam
enerji tiikketimi, petrol fiyatlar1 ve finansal gelismisligin yenilenebilir enerji
titketimini arttirdigini géstermektedir. Ekonomik biiylimenin ise yenilenebilir
enerji kaynaklari tiiketimi lizerinde uzun dénemde istatistiksel olarak anlamli
bir etkisi olmadigi sonucuna ulagmislardir. Nguyen vd. (2025), yapmis
olduklan caligmada jeopolitik risklerin ve finansal gelisimin yenilenebilir
enerji iizerindeki etkisini Vietnam baglaminda incelemislerdir. Analizde
uygulanan ARDL modelinin sonuglari, jeopolitik risklerin ve finansal
gelisimin tek baslarma yenilenebilir enerji talebini azalttigini, ancak
etkilesimlerinin yenilenebilir enerji tiiketimini 6nemli oOl¢lide artirdigim
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ortaya koymaktadir. Ma ve Mao (2025), 167 iilkenin panel verilerine
dayanarak finansal gelismenin yenilenebilir enerji gegisi iizerindeki etkisini
ampirik olarak arastirmislar ve finansal gelismenin yenilenebilir enerji gegisi
iizerinde anlaml bir etkiye sahip olmadig1 sonucuna ulagmislardir. Lahiani
vd., (2021), ABD'de finansal gelismenin yenilenebilir enerji tliketimi
iizerindeki etkisini aragtirmak igin dogrusal olmayan otoregresif dagitilmig
gecikmeler (NARDL) modelini kullanmislar ve finansal gelismenin ii¢ farkli
boyutundan degerlendirmislerdir. Kisa vadede, yalnizca genel ve hisse senedi
tabanl finansal gelisme Olgiitlerindeki degisikliklerin yenilenebilir enerji
tilketimini 6nemli Olgiide etkiledigi sonucuna ulagmigladir. Ancak banka
temelli finansal gelisme i¢in anlamli bir sonug¢ bulamamisladir.

Literatiir genel olarak yenilenebilir enerji tiiketiminin ekonomik biiytime,
kentlesme, dis ticaret, finansal gelisme, dogrudan yabanci yatirimlar,
kurumsal kalite ve jeopolitik riskler gibi farkli makroekonomik unsurlardan
etkilendigini gdstermektedir. Incelenen ¢alismalar arasinda tekil iilke
analizleri agirlikta olmakla birlikte, ¢oklu iilke gruplarini ele alan aragtirmalar
da yenilenebilir enerji tiiketiminin belirleyicileri konusunda ¢esitli bulgular
sunmaktadir. Bununla birlikte, sonuglarin iilkelerin ekonomik yapilar,
finansal sistem 6zellikleri, kalkinma diizeyleri ve uygulanan yontemlere gore
degiskenlik gosterdigi goriilmektedir. Bu durum, yenilenebilir enerji
tiiketiminin makroekonomik belirleyicilerinin tek bir 6rneklem veya baglamla
sinirli olmayan, dinamik ve iilke kosullarina duyarli bir yapiya sahip oldugunu
ortaya koymaktadir. Dolayisiyla literatiir, yenilenebilir enerji talebinin ¢ok
boyutlu ve heterojen iliskiler icerdigini, farkl: iilke gruplarinda déonemsel ve
yapisal farkliliklarin =~ sonuglart  6nemli  Olglide  sekillendirebildigini
gostermektedir.

Arastirmanin Amaci, Kapsami ve Yontemi

Bu caligmanin temel amaci, makroekonomik degiskenlerin yenilenebilir
enerji tikketimi tizerindeki etkilerini ampirik olarak incelemektir. Yenilenebilir
enerji, slirdiiriilebilir kalkinma ve ¢evresel siirdiiriilebilirlik agisindan giderek
artan oneme sahip bir konu olarak 6ne ¢ikmaktadir. Bu baglamda arastirma,
ekonomik biiylime, toplam enerji tiiketimi, sanayilesme, kentlesme, dogrudan
yabanci yatirimlar ve finansal gelisme gibi makroekonomik gostergelerin, G-
20 tilkelerinde yenilenebilir enerji tiikketimi iizerindeki kisa donemli etkilerini
ortaya koymay1 hedeflemektedir.

Arastirmanin kapsami, 17 G-20 iilkesi (Arjantin, Brezilya, Kanada, Cin,
Fransa, Almanya, Hindistan, Endonezya, italya, Japonya, Meksika, Rusya,
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Giiney Afrika, Amerika, Ingiltere, Giiney Kore, Tiirkiye) ve 2000-2022 yillar1
ile sinirhidir. Bu iilke grubu, gelismis ve gelismekte olan ekonomileri bir araya
getirerek hem ekonomik ¢esitliligi hem de enerji tiikketimi ve yenilenebilir
enerji kullanimindaki farkliliklar temsil etme acisindan uygun bir 6rneklem
sunmaktadir.

Arastirmada panel veri analizi yontemi kullanilmistir. Analizde 6ncelikle
iilkeler aras1 bagimlilig1 tespit etmek igin yatay kesit bagimlilig1 testi (Pesaran,
2004), degiskenlerin etkilerinin homojenligini belirlemek i¢in homojenlik
testi (Pesaran ve Yamagata, 2008) ve serilerin duraganlik durumunu
incelemek i¢in CIPS birim kok testi (Pesaran, 2007) uygulanmistir. Ardindan,
kisa donemli etkileri 6l¢mek icin Rassal Etkiler (RE) panel regresyon modeli
tercih edilmis ve modelin uygunlugu Hausman testi ile dogrulanmistir. Bu
yontemle hem iilke farkliliklar1 kontrol edilmis hem de makroekonomik
degiskenlerin yenilenebilir enerji tiikketimi tizerindeki etkileri giivenilir bir
sekilde analiz edilmistir.

Tablo 1. Degiskenlerin tanimlanmasi

Degiskenler Tanum Ol¢ii Birimi Kaynak
rnew Yenilenebilir Enerji Toplam nihai enerji tiikketiminde WDI
Tiiketimi yenilenebilir enerjinin pay1
gdp Ekonomik Biiyiime Kisi bagina diisen gsyih 2015 sabit WDI
ind Sanayilesme Ingaat dahil sanayi, katma deger (% WDI
GSYIH)
ec Enerji kullanimi Enerji kullanimi (kisi basina petrol WDI
esdegeri kg)
fdi Dogrudan yabanci Dogrudan yabanci sermaye net girisleri WDI
Yatirimlar (%GSYIH)
prebgdp Ozel Sektor Bankalar tarafindan 6zel WDI
Kredileri sektore saglanan yurtici krediler (%
GSYIH)
urb Kentsel Niifus Toplam niifusun yiizdesi (%) WDI

Calismada, bagimli degisken olarak yenilenebilir enerji tiiketimi (rnew),
bagimsiz degisken olarak ise sanayilesme (ind), ekonomik biiyiime (gdp),
toplam enerji tiikketimi (ec), kentlesme (urb), dogrudan yabanci yatirimlar (fdi)
ve 6zel sektdr kredilerinin GSYIH ye orami (prebgdp) kullanilmustir.

Analize ait model asagidaki gibidir:

rnew; = By + Byindy + Burby + Bsfdiy + Bugdpi + Bsprebgdp;e +
Beecic +u; + & (1)

Burada i iilke, t ise y1l1 gostermektedir. B, sabit terimi, 4, ..., fgbagimsiz
degiskenlerin etkilerini temsil etmektedir. u;, gozlemlenemeyen iilke 6zel
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etkilerini rastgele bir bilesen olarak yansitirken, &;; hata terimini ifade
etmektedir. Model, Rassal Etkiler (Random Effects) panel veri yontemi ile
tahmin edilmistir.

Tablo 2’de g¢aligmada kullanilan degiskenlere iligkin tanimlayict
istatistikler yer almaktadir. Tabloda, her bir degiskenin ortalama, maksimum,
minimum ve standart sapma degerleri incelenmistir.

Tablo 2. Tanimlayici istatistikler
rnew ind ec edp urb fdi prcbgdp

Ortalama 14.19  27.589 3387.024 22623.27 72.6593 2.0853 73.994
Maksimum 50 48.060 8055.146 64198.43 92.347 12.608 191.969

Minimum i 16.087 393.3809 756.7041 27.667 -3.606 9.501
Standart 12.69  7.3668 2233.52 18036.15 15.6893 1.714 43.952
Sapma

Gozlemler 391 391 391 391 391 391 391

G-20 filkelerinde yenilenebilir enerji tiiketimi ve makroekonomik
degiskenler agisindan 6nemli farkliliklar gézlenmektedir. Yenilenebilir enerji
titketimi ortalama %14 olup, minimum %0.7 ve maksimum %350 degerleri
iilkeler arasindaki heterojenligi gostermektedir. Sanayilesme, enerji tiiketimi,
ekonomik biiyiime, kentlesme, dogrudan yabanci yatirnmlar ve 6zel sektor
kredilerinin GSYIH’ye oram da benzer sekilde iilkeler arasinda genis bir
dagilim sergilemektedir. Bu bulgular, G-20 {ilkeleri arasindaki ekonomik ve
enerji yapilarinin cesitliligini ortaya koymakta ve modelleme siirecinde
heterojenligin dikkate alinmasinin 6nemini vurgulamaktadir.

Metodoloji

Panel veri analizlerinde, iilkeler arasinda olasi karsilikli etkilesimlerin
(yatay kesit bagimhiligimmin) varligi, modelin gecerliligini ve kullanilacak
testlerin se¢imini dogrudan etkilemektedir. Bu kapsamda, ¢alismada G-20
iilkelerine ait seriler i¢in Pesaran (2004) CD testi uygulanmistir. Teste ait
ekonometrik model ve hipotezler agagidaki gibidir;

2T - A
CDh= N(N-D) (il 1N=i+1pij) 2

Teste ait sifir hipotezi (Hg) yatay kesit bagimliligi yoktur, alternatif
hipotezi (H,) ise yatay kesit bagimlilig1 vardir, seklinde tanimlanmaktadir.

Calismada yatay kesit bagimliliginin tespit edilmesinin ardindan
homojenlik testi uygulanmistir. Bu baglamda Pesaran ve Yamagata (2008)
tarafindan gelistirilen A ve A4 ; homojenlik testleri analize dahil edilmistir.
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Bu testler, panelde yer alan yatay kesit birimlerinin katsayilarmin ayni olup
olmadigim test etmektedir. Pesaran ve Yamagata (2008) tarafindan onerilen
Delta testi iki farkli bigimde uygulanabilmektedir. Bunlardan ilki, (4)
sembolilyle gosterilen ve Swamy istatistigine dayanan temel modeldir; digeri
ise (4) olarak ifade edilen, Swamy istatistiginin diizeltilmis bir versiyonunu
kullanan modeldir. Delta testi (4) genellikle biiyiik 6rneklemler igin uygun
kabul edilirken, 4,4 j testi zaman ve kesit boyutlar1 arasindaki farkliliklar:
dikkate alarak daha hassas sonuglar elde etmeyi amaglamaktadir.

Delta testi icin model ve hipotezler asagidaki gibidir;

A~ N~15-k

A=W () ®)
A N~1S—k-E(Z;

Bpa= W () )

Hy: Homojen (B; =)
Hi: Heterojen (B; # ;) (i #Jj)

Calismada, G-20 iilkelerinde yatay kesit bagimlilig: tespit edildiginden,
Pesaran (2007) tarafindan gelistirilen ikinci nesil CIPS (Cross-sectionally
Augmented IPS) birim kok testi uygulanmistir. Bu test, paneldeki iilkelerin
birbirinden bagimsiz olmadigi durumlarda daha giivenilir sonuclar
vermektedir. CIP testi icin model ve hipotezler asagidaki gibidir;

Ay = @ + BiYir—1 + ViVeoat Doy BijDyiemj + 25— Wij AV j + &t (%)
j j

CIPS testinin sifir hipotezi (Hg) seriler birim kok igerir, alternatif hipotez
(H,) ise seriler duragandir, bigimindedir.

Ayrica ¢aligmada degiskenlerin kisa donem etkilerini degerlendirebilmek
icin Rassal Etkiler Panel Regresyon modeli kullanilmigtir. Rassal etkiler
modeli, panel veri analizinde birimlere (iilke, firma, birey vb.) o0zgii
gozlemlenemeyen heterojenligin sabit degil, rassal bir siire¢ tarafindan
iiretildigini varsayan bir modeldir (Torres-Reyna, 2007). Bu modele gore, her
birime ait gézlenemeyen etkiler (), sabit katsayilar olarak degil, tiim birimler
icin ortak bir ortalama etrafinda tesadiifi olarak dagilan rastlantisal terimlerdir
(Baltagi, 2021).
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Model genel olarak su sekilde ifade edilir:

Yie = BXir + Wit (6)
Ui = a; + ;¢ (7

a; Birimlere 06zgli gozlemlenemeyen rassal etki (N(0, o%) dagildig
varsayilir), &; hata terimi, u;; = a; + &; modelin toplam hata terimidir.
Modelin Temel varsayimi ise «; ile X;; arasinda korelasyon yoktur — Cov
(a;, Xit) = 0. Bu varsayim sayesinde rassal etkiler modeli, hem birimler arasi
hem de birim i¢i degisimi kullanarak daha verimli tahminler {retir
(Wooldridge,2010).

Panel veri analizinde temel amag, birimlere (iilke, firma, birey vb.) 6zgii
gozlemlenemeyen heterojenligi modele dogru bigimde dahil etmektir. Bu
baglamda, sabit etkiler (Fixed Effects — FE) ve Rassal Etkiler (Random Effects
—RE) modelleri analizin iki temel yaklagimini olusturur. Hangi modelin tercih
edilmesi gerektigi ise genellikle Hausman (1978) spesifikasyon testi
yardimiyla belirlenir (Hsiao, 2014). Hausman testi, FE ve RE modelleri
arasindaki temel fark olan Cov(a; X;;) = 0 m? sorusuna cevap
vermektedir. Modele ait hipotezler ise,

H,: Rassal etkiler modeli tutarhidir — RE uygundur.

H,: Rassal etkiler modeli tutarsizdir — o; ile Xj arasinda korelasyon vardir
— FE uygundur, seklindedir.

Bulgular

Tablo 3’te degiskenler arasinda yatay kesit bagimliligmin bulunup
bulunmadig1 Pesaran (2004) CD testi ile incelenmistir. Asagidaki tabloda
sunulan CD test sonuglari, her bir degisken i¢in olasilik degerlerine gore yatay
kesit bagimliliginin varligini ortaya koymakta ve panel veri modelinde
kullanilacak tahmin yontemlerinin buna gore segilmesi gerektigini
gostermektedir.

Tablo 3. Yatay Kesit Bagimlilig1 Test Sonuglart

Degiskenler CD Test Olasilik Degeri
rnew -5.714 0.000%**
ind -16.445 0.000%**
ec -1.584 0.113
gdp -38.671 0.000%**
urb -51.697 0.000%**
fdi -2.665 0.008***
prcdbogdp -11.745 0.000%**

Not: P degerleri. *** p<0,01, ** p<0,05, * p<0,10.
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Pesaran yatay kesit bagimlilig: testi sonuglarina gore degiskenlerin biiytik
cogunlugunda {ilkeler aras1 yatay kesit bagimliligi bulunmaktadir.
Yenilenebilir enerji tiiketimi (rnew), sanayilesme (ind), ekonomik biiyiime
(gdp), kentlesme (urb), dogrudan yabanci yatirimlar (fdi) ve 6zel sektor
kredilerinin GSYIH’ye oran1 (prcbgdp) degiskenlerinin olasilik degerleri %1
anlamlilik diizeyinde H, hipotezinin reddedildigini gostermektedir. Bu
sonuglar, s6z konusu degiskenlerde yatay kesit bagimliliginin giiclii bicimde
var oldugunu gdstermektedir. Buna karsin enerji tiikketimi (ec) degiskenine ait
olasilik degeri 0.113 olup istatistiksel olarak anlamli degildir. Bu da enerji
tilketimi  goOstergesinin  yatay kesit bagimliligi gdstermedigini ifade
etmektedir. Paneldeki degiskenlerin bilyiik kisminda yatay kesit bagimlilig
gozlendiginden, analizlerde bu durumun dikkate alinmasi metodolojik agidan
Onem tagimaktadir

Tablo 4’te panel veri modelinde yer alan degiskenlerin {ilkeler arasinda
homojen olup olmadigini belirlemek amaciyla Pesaran ve Yamagata (2008)
tarafindan gelistirilen A ve A.q homojenlik testleri uygulanmustir. Test,
modeldeki egim katsayilarmin tiim birimler i¢in ayni olup olmadigim
smmamakta ve panel yapismin heterojenlik icerip icermedigini
degerlendirmektedir.

Tablo 4. Homojenlik Test Sonuglar1

A4 A g
Test Statistic 12.332 15.271
P-Value 0.000™" 0.000™"

Not: P degerleri. *** p<0,01, ** p<0,05, * p<0,10.

Test sonuglarma gore hem A hem de A, istatistikleri oldukca yiiksek
cikmis ve her iki test igin de olasilik degerleri 0.000 olarak elde edilmistir. Bu
durum, “katsayilar iilkeler arasinda homojendir” seklindeki hipotezin giiglii
bicimde reddedildigini gdstermektedir. Dolayisiyla panel veri yapisi
heterojendir.

Pesaran (2007) tarafindan gelistirilen CIPS birim kok testi, panel veri
setlerinde yatay kesit bagimlilig1 dikkate alarak degiskenlerin duragan olup
olmadigimi sinamaktadir. Tablo 5’te bu birim kdk testine ait sonuglar yer
almaktadir.
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Tablo 5. Panel Birim Kok Testi Sonuglart

Degiskenler CIPS
1(0) 1) Kritik Degerler
rnew -2.453 -4.086*** -2.63 (%10)
ind -2.575 -4.474%** -2.72 (%5)
ec -2.102 -4.549%** -2.88 (%1)
gdp -1.625 -3.521%**
urb -2.310 -3.373%**
fdi -3.951%** -5.796%**
prcbgdp -2.453 -3.992%**

Not: P degerleri. *** p<0,01, ** p<0,05, * p<0,10

CIPS birim kok testi sonuglari, panel veri setindeki degiskenlerin
entegrasyon diizeylerinin farkli oldugunu gostermektedir. Bazi degiskenler
diizeyde I(0) duraganken, digerleri birinci farklar alindiginda I(1) duragan
cikmistir. Bu durum, kisa donemli iligkilerin analizinde degiskenlerin farkli
duraganlik seviyelerine sahip olmasinin dikkate alinmasiin uygun olacagim
gostermektedir. Bu nedenle, tilkeler arasindaki gozlemlenemeyen farkliliklar
dikkate alarak bagimsiz degiskenlerin etkilerini giivenilir bigimde
inceleyebilmek amaciyla Rassal Etkiler (RE) modeli tercih edilmistir. Model
seciminin dogrulugu ise Hausman testi ile desteklenmistir.

Panel veri analizinde Rassal Etkiler (RE) ve Sabit Etkiler (FE)
modellerinden hangisinin uygun oldugunu belirlemek i¢in Hausman testi
uygulanmistir. Bu test, model katsayilarindaki farklarin sistematik olup
olmadigimi inceleyerek uygun model se¢imine rehberlik etmektedir.

Tablo 6. Hausman Test Sonuglari

Test x2 Degeri Serbestlik P-Degeri Karar
Derecesi
Hausman 5.19 6 0.5191 RE

Model se¢iminde Hausman testi kullanilmig ve p-degeri 0.5191 (>0.05)
olarak bulunmustur. Bu sonug, sabit etkiler (FE) ve rassal etkiler (RE)
tahminleri arasinda sistematik bir fark olmadigin1 géstermektedir. Dolayisiyla
uygun model olarak RE modeli segilmistir.

Tablo 7 G-20 filkelerinde yenilenebilir enerji tiiketimi iizerinde
makroekonomik belirleyicilerin etkilerini inceleyen Rassal Etkiler (Random
Effects) panel veri modeli sonuglarini gostermektedir. Tablo, bagimsiz
degiskenlerin yenilenebilir enerji tiiketimi tizerindeki kisa donemli etkilerini,
iilkeler aras1 gdzlemlenemeyen farkliliklar dikkate alarak belirtmektedir.
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Tablo 7. Rassal Etkiler (RE) Panel Regresyon Sonuglari

Degisken Katsay1 Std. Hata z-istatistigi p-degeri
ind .0919153 0.09182 1.00 0.317
edp 0.0002296 0.0000684 3.36 0.007***
ec -0.004935 0.0004327 -11.40 0.000%**
urb -0.3779445 0.0641079 -5.90 0.000%**
fdi -0.4199107 0.0999269 -4.20 0.000%**
prcbgdp -0.0080376 0.010738 -0.75 0.454
Sabit 52.11287 6.2333272 8.36 0.000%**
Wald x2 (6) 298.27

Prob>x2 0.000%**

sigma_u 10.690749

sigma_e 2.8392874

rho 0.9341127

Not: P degerleri. *** p<0,01, ** p<0,05, * p<0,10

Panel regresyon sonuglari, ekonomik biiylime (gdp), enerji kullanimi (ec),
kentlesme (urb) ve dogrudan yabanci yatirnmlarin (fdi) yenilenebilir enerji
kullanimina anlamli etkiler gosterdigini ortaya koymaktadir. Buna gore,
ekonomik biiylime arttikga yenilenebilir enerji kullanimi pozitif yonde
etkilenmekte iken (p<0.01), toplam enerji tiiketimi ve kentlesme oranindaki
artig yenilenebilir enerji kullanimimi azaltmaktadir (p<0.01). Benzer sekilde,
fdi seviyesindeki artiy da yenilenebilir enerji kullanimini olumsuz
etkilemektedir (p<<0.01). Sanayilesme (ind) ve finansal gelismeyi temsil eden
0zel sektor kredileri (prebgdp) degiskenlerinin etkisi ise istatistiksel olarak
anlamli bulunmamistir. Modelin genel istatistikleri incelendiginde, Wald
x? testi anlamli bulunmus (x% =298.27, p<0.01) ve bireysel etkilerin
varyanstaki pay1 yliksek ¢ikmistir (rho=0.934), bu da panel yapmin 6énemini
gostermektedir. Genel olarak, RE panel modeli, {ilkeler arasi1 farkliliklar
dikkate alarak yenilenebilir enerji kullanimimi agiklamada giivenilir bir
cerceve sunmaktadir. Ekonomik biiyiime pozitif, kentlesme enerji yogunlugu
ve dogrudan yabanci yatirimlar ise negatif etkiler gostermektedir.

SONUC

Bu c¢alismada G-20 iilkeleri icin makroekonomik degiskenlerin
yenilenebilir enerji tiiketimi iizerindeki etkileri Rassal Etkiler (Random
Effects) panel veri modeli kullanilarak analiz edilmistir. Analiz kapsaminda
ekonomik biiyiime (GSYIH), toplam enerji tiiketimi, kentlesme, dogrudan
yabanci yatirimlar ve ozel sektor kredilerinin GSYIH’ye orami gibi temel
makroekonomik gostergeler degerlendirilmistir. Modelleme siirecinde, yatay
kesit bagimlilig1 ve degiskenler aras1 heterojenlik géz oniinde bulundurulmus,
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birim kok testleri ile degiskenlerin diizey ve birinci farkta duraganlik
durumlar tespit edilmistir.

Elde edilen sonuglar, ekonomik biiylimenin yenilenebilir enerji tiiketimini
artirict yonde anlamli bir etkisi oldugunu, buna karsin kentlesme, toplam
enerji tiiketimi ve dogrudan yabanci yatirnmlarin kisa dénemde ters yonde
etkili oldugunu gostermektedir. Ayrica analizde bu degiskenlerin etki
derecesine bakildiginda, dogrudan yabanci yatirnm ve kentlesme degiskenleri
en yiiksek etki derecesine sahip olup katsayi biiyiikliikleri sirastyla (-0.42) ve
(-0.38)’dir. Buna karsilik enerji tiiketiminin etkisi istatistiksel olarak oldukca
giiclii olmasina ragmen daha diisiik bir etkiye (—0.0049) sahiptir. Ekonomik
biliylimenin etkisi pozitif ancak diisik diizeydedir. Elde edilen bulgular,
iilkeler arasindaki yapisal farkliliklar ve kisa donemli dinamikler g6z 6niinde
bulunduruldugunda, enerji politikalarmin tek boyutlu olmamasi gerektigini
ortaya koymaktadir. Aym1 zamanda ekonomik biiyiime ile sanayilesme
stireclerinin dengeli bigcimde yenilenebilir enerjiye yoOnlendirilmesinin
Oonemini vurgulamaktadir. Politika dnerileri ¢ergevesinde, G-20 iilkelerinde
yenilenebilir enerji kullaniminin artirilmasi igin finansal tesviklerin ve vergi
indirimlerinin giliclendirilmesi, sanayi ve kentlesme yogun boélgelerde enerji
verimliligi teknolojilerinin yayginlastirilmasi 6nem arz etmektedir. Dogrudan
yabanci yatirimlarin yalnizca ekonomik kazang saglamasi degil, ayn1 zamanda
cevresel siirdiiriilebilirlik kriterleri gergevesinde yonlendirilmesi ve yesil
yatinmlarin tesvik edilmesi gerekmektedir. Ayrica ulusal ve uluslararasi
diizeyde enerji, ¢evre ve ekonomik biiyiime politikalarinin uyumlu olarak
planlanmasi, halkin ve 6zel sektdriin yenilenebilir enerji kullanimi1 konusunda
bilinglendirilmesi ve tesvik edilmesi, siirdiiriilebilir enerji doniisiimiinii
destekleyecek temel adimlar olarak 6ne ¢ikmaktadir.
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NOMINAL FAiZ ORANLARI ILE ENFLASYON iLISKiSi: TURKIYE
ORNEGI*

Volkan Tun¢ ”, Murat Beser™

Giris

Faiz ve enflasyon olgulari, makroekonomik analizlerin en temel
gostergeleri arasinda yer almaktadir. Bu nedenle bu iki parametre bir iilkenin
ekonomik goriiniimiinii degerlendirmede kritik rol oynamaktadir. Ozellikle
gelismekte olan ekonomilerde enflasyonun varligi, o iilkedeki fiyat istikrarim
tehdit eden ve para politikasinin etkinligini zedeleyen temel unsurlardan
biridir. Kontrolsiiz ve yiiksek enflasyon, oOzellikle iiretim maliyetlerini
artirmakta ve yatirimer glivenini zayiflatmaktadir. Bu durum da ekonomik
biliylimeyi yavaglatmaktadir. Temel hedefleri ekonomik biiyiime ve fiyat
istikrari1 saglamak olan iilkelerde ekonomik karar vericiler siklikla faiz
oranlarim degistirerek enflasyonu dengelemeye caligmaktadir. Ancak faiz
oranlarindaki artislar da yatirim ve tiiketim kararlarini etkileyerek ekonomik
dengeleri farkli bicimlerde sekillendirebilmektedir.

Nominal faiz oranlarn ile enflasyon arasindaki iliski, iktisadi ekollerin
hemen hemen tamaminda 6nemli bir yer almistir. Parasalci (monetarizm)
ekoliin 6nemli temsilcilerinden Irving Fisher (1930), nominal faiz oraninin
reel faiz orani ile beklenen enflasyon oraninin toplami oldugunu 6ne siirerek,
bu iligkinin temelini olugturmustur. Literatiirde “Fisher Etkisi” olarak yerini
alan bu yaklagim, nominal faiz oranlarinin enflasyondaki degisimlere uzun
donemde tam olarak etki edecegi varsayimina dayanir. Ancak gelismekte olan
iilkelerde, enflasyon beklentilerinin yiiksek degiskenligi, para politikasindaki
belirsizlikler, yapisal bozulmalar ve kur etkileri, bu iliskinin asimetrik bir
yapiya biirlinmesine neden olmaktadir.

Bilindigi gibi Tiirkiye 2006 yilinda enflasyon hedeflemesi sistemine
gecerek gecmiste yasadigr yiksek enflasyonlu ekonomik modellerden
cikmaya, fiyat istikrarin1 saglamaya yonelik adimlar atmaya baglamis ancak
Tiirkiye ekonomisi yine de son yirmi yilda sik sik enflasyonist baskilar ve faiz
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politikalarindaki ani degisimlerle kars1t karsiya kalmistir. 2000’li yillarin
basinda saglanan gorece istikrar doneminin ardindan, ozellikle 2018
sonrasinda artan doviz kuru dalgalanmalar ve kiiresel ekonomik belirsizlikler,
hem faiz oranlarin1 hem de fiyatlar genel diizeylerini dogrudan etkilemistir.
Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi (TCMB), fiyat istikrarinm1 saglamak
amaciyla politikalarinda sik sik degisiklik yaparak faiz oranlarinda degisiklik
yapmis, ancak para politikas1 uygulamalarindaki belirsizlikler ve
ongoriilemezlikler zaman zaman piyasa giivenini zayiflatmistir. Bu agidan
bakildiginda c¢aligma, Tirkiye’de faiz oranlar1 ve enflasyon arasindaki
etkilesimin incelenmesi agisindan 6nemli bir ¢ikarimlar yapmaktadir. Bu
dogrultuda, 1989 yilinda hizla artan enflasyonu kontrol altina alabilmek
amaciyla uygulanan yiiksek faiz politikasi, kisa vadede Tiirk lirasindaki deger
kaybim1 yavaslatirken, orta vadede ciddi ekonomik resesyonlara ve dis
kirilganliklara zemin hazirlamistir (Karademir vd., 2023).

Bu ¢aligmanin temel amaci, Tiirkiye’de nominal faiz oranlari ile enflasyon
arasindaki iliskiyi analiz ederek Tiirkiye ekonomisinde Fisher Etkisinin
gecerliligini sinamaktir. Calismada 2013:01-2024:08 donemine ait veriler
(aylik zaman serileri) kullanilmig, Dinamik OLS (DOLS) ve Tam Diizeltilmis
OLS (FMOLS) yontemleri kullanilarak degiskenler arasindaki uzun dénemli
denge iliskisi incelenmistir. Boylece bu calisma ile, Tiirkiye ekonomisinde
faiz oranlar1 ve enflasyon degiskenlerinin yapisal 6zellikleri ortaya konularak
uygulanacak para politikalarinin etkinligi acisindan literatiire katki
saglanmaktadir.

Literatiir Taramasi

Asagida verilen Tablo 1°de enflasyon ile faiz oranlar arasindaki
nedensellik iliskisine yonelik Tiirkiye verileri ile yapilan baz1 ¢caligmalar yer
almaktadir.
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Tablo 1. Enflasyon ile Faiz Oranlar1 Arasindaki Nedensellik liskisine Yénelik Baz1 Ulusal

Caligmalar
Yazar/lar Ulke Doénem Yontem Bulgular
Oruc (2016) Tiirkiye 1988-2014 DOLS (DEKK) Enflasyon ile faiz
orani arasinda giicli
ve pozitif bir
nedensellik iliskisi
vardir.
Akinci ve Tiirkiye 2002:01- ARDL Analizi Tiirkiye’de Fisher
Yilmaz (2016) 2016:08 etkisi gegerlidir.
Cinko (2017) Tiirkiye 2003:01- EKK, Sinir Testi ~ Enflasyon ve faiz
2014:02 oranlari arasinda
pozitif ve yiiksek
etki s6z konusudur.
Karaca ve Tiirkiye ~ 2007:1- ARDL Analizi Tiirkiye’de Zay1f
Demirgil (2017) 2016:01 Fisher Hipotezi
gecerlidir.
Mete (2019) Tirkiye  2003-2018 Maki Tiirkiye’de Fisher
Esbiitiinlesme etkisi gegerlidir.
Kandir vd. Tiirkiye 1989-2006 DOLS (DEKK) Tiirkiye’de Fisher
(2007) etkisi kismen
gecerlidir.
Cicek ve Akar Tiirkiye 1990-2008 VAR Modeli Tiirkiye’de Fisher
(2010) etkisi gegerlidir.
Ding (2023) Tiirkiye 2000:1- Yapisal Kirilmali  Doviz kurundan
2022:9 Birim Kok Testi  enflasyon orani ve

faiz oranina dogru
anlamli birer tek
yonlii nedensellik
iligkisi oldugu
goriilmektedir.

Tiirkiye tizerine yapilan ¢caligmalar da benzer bir ¢esitlilik gostermektedir.
Kandir vd., (2007), 1989-2006 donemi verileriyle yaptiklar analizde Fisher
etkisinin Tiirkiye’de kismen gegerli oldugunu bulmuslardir. Cicek ve Akar
(2010), 1990-2008 donemine iliskin ¢aligmalarinda uzun dénemli Fisher
etkisinin varligim destekleyen bulgular elde etmislerdir. Ancak Aydin vd.,
(2014), 2003-2013 donemini inceledikleri arastirmada nominal faiz
oranlarinin enflasyona tam olarak tepki vermedigini, dolayisiyla Fisher
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etkisinin zayif bigimde isledigini tespit etmislerdir. Benzer sekilde, Akinci ve
Yilmaz (2016) ARDL sinir testi yontemiyle Tiirkiye’de kisa donemli iliskinin
anlamli oldugunu, ancak uzun doénemli denge iliskisinin zayif kaldigim
gostermistir. Son yillarda yapilan calismalar, para politikast rejim
degisiklikleri ve finansal kirilganliklarin bu iligki iizerindeki etkisine
odaklanmaktadir. Ozmen ve Seving (2018), enflasyon hedeflemesi rejiminin
Fisher etkisini gii¢lendirdigini belirtmistir. Erdogan ve Bozkurt (2021) ise
2005-2020 donemini kapsayan analizlerinde Tiirkiye’de nominal faiz
oranlarinin enflasyondaki degisimlere kismen etki ettigini ancak doviz kuru
oynakliginin bu etkiyi zayiflattigini gostermistir. Buna ek olarak, kiiresel faiz
hareketlerinin Tiirkiye’deki faiz dinamikleri tizerinde dolayl etkiler yarattigi
da son donem arastirmalarda vurgulanmaktadir (Yildirim, 2022).

Fisher etkisini test eden ilk ampirik caligmalardan biri Fama (1975)
tarafindan gergeklestirilmistir. Fama (1975), “Enflasyonun Tahmincisi Olarak
Kisa Donem Faiz Orami” adli ¢aligmasinda ABD wverileri kullanilarak
enflasyon beklentilerinin faiz oranlarina yansidigi sonucuna ulasilmistir
(Omay, 2006: 37-41). Bir diger ¢aligmada Mishkin (1992) gelismis iilkelerde
Fisher etkisinin uzun dénemde gegerli, ancak kisa donemde zayif oldugu
sonucuna varmistir. Liitkepohl ve Wolters (1999) Almanya 6rneginde uzun
donemli Fisher etkisinin smurl diizeyde gecerli oldugunu, kisa vadede ise
enflasyon beklentilerinin faiz oranlarmi tam olarak etkilemedigini
bulmuslardir. Benzer bigimde Westerlund (2008), panel veri analizi
kullanarak OECD f{ilkelerinde Fisher etkisinin iilkeden iilkeye farklilik
gosterdigini ortaya koymustur. Bu sonuclar, o6zellikle para politikasi
giivenilirligi yiiksek iilkelerde Fisher etkisinin daha giiglii, gelismekte olan
ekonomilerde ise zayif oldugunu igaret etmektedir.

Gelismekte olan ekonomilerde yapilan caligmalar da bu iligkinin tilke
dinamiklerine ve iilkelerin finansal yapilarma bagli olarak degistigini
gostermektedir. Ozellikle Latin Amerika ve Asya iilkelerinde yapilan
aragtirmalarda (Jamil vd., 2012; Adaramola, 2011) yiiksek enflasyon ve kur
istikrarsizlig1 kosullarinda nominal faiz oranlarinin enflasyona sinirh tepki
verdigi tespit edilmistir. Bu sonug, Fisher etkisinin gecerliliginin yalnizca
makroekonomik istikrara degil, aym zamanda para politikasinin
ongortilebilirligine ve finansal piyasalarin gelismislik diizeyine de bagh
oldugunu gostermektedir.
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Asagida verilen Tablo 2’de enflasyon ile faiz oranlar arasindaki
nedensellik iligkisine yonelik diger iilke veriler ile yapilan bazi ¢alismalar yer

almaktadir.

Tablo 2. Enflasyon ile Faiz Oranlar1 Arasindaki Nedensellik ligkisine Yonelik Bazi
Uluslararast Caligmalar

Yazar/lar
Garcia (1993)

Janor ve Said

(2001)

Carneir
(2022)

Tirasoglu
(2018)

Ulke
Brezilya

Donem
1973-1990

Gliney Kore, 1986-1996
Endonezya

Filipinler,

Tayland ve

Malezya

Meksika, 1980-1997
Brezilya,

Arjantin

Nijerya, 1990-2017
Meksika,
Endonezya ve

Tiirkiye

Yontem
En Kiigiik Kareler
Yontemi

Nedensellik ve
Engle-Granger Es
Biitlinlesme

Johansen
Esbiitiinlesme,
Nedensellik

ARDL
Esbiitiinlesme

Bulgular
Beklene
enflasyon oranin
pozitif olarak
nominal faiz
oranlari iizerinde
yiiksek bir etkiye
sahiptir. (%99)

Calismada
Granger testi
neticesinde tim
ilkeler i¢in
degiskenler
arasinda iki
tarafli
nedensellik
iligkisi var iken
Endonezya harig
diger iilkelerde
uzun donemli
esbiitiinlesme
iliskisi tespit
edilememistir
(Fisher Hipotezi
gecersizdir).
Fisher Hipotezi
gegerlidir. Faiz
oranlarindaki
degisim
enflasyon
oranlarindaki
degisimin
aciklayicisidir.

Calismanin
neticesinde
degiskenler
arasinda uzun
doénemli bir iliski
test edilmigtir
(Fisher Hipotezi
gecerlidir).
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Akalin ve OECD 1995-2014 Dinamik Panel Faiz oranlar1 ve

Kiiciiksoy Ulkeleri Veri enflasyon

(2017) oranlar1 karsilikli
olarak uzun

donemde pozitif
olarak etkilesim

icindedirler.
Yildirim Hindistan, 1997-2014 Pedroni Degiskenler
(2016) Brezilya, Esbiitiinlesme, arasimda

Gliney Pedroni DOLS, esbiitiinlesik

Afrika, Pedroni FMOLS, iligki test edilmis,

Endonezya ve Granger faiz ve enflasyon

Tiirkiye Nedensellik, arasinda cift

Dumitresco yonlii bir iliski

tespit edilmistir.

Literatiirde genel olarak, Fisher etkisinin gelismis ekonomilerde daha
giiclii, gelismekte olan iilkelerde ise kismen gecerli oldugu sonucuna
ulagilmigtir. Tiirkiye Ozelinde yapilan caligmalarin ¢ofu, nominal faiz
oranlarinin enflasyondaki degisimlere tam olarak tepki vermedigini, bu
durumun da para politikasindaki belirsizlikler, doviz kuru hareketleri ve
beklenti kanaliyla iligkili oldugunu gostermektedir.

Veri Seti ve Yontem

Bu caligmada, Tiirkiye’de nominal faiz oranlar ile enflasyon arasindaki
iligkinin varligi ve yoni 2013:01-2024:08 donemine ait aylik veriler
kullanilarak incelenmistir. Nominal faiz orami verileri Tiirkiye Cumhuriyet
Merkez Bankasi (TCMB) Elektronik Veri Dagitim Sistemi’nden (EVDS),
enflasyon gostergesi olarak kullanilan Tiiketici Fiyat Endeksi (TUFE) verileri
ise Eurostat veri tabanindan temin edilmistir.

Analizde kullanilan degiskenler, literatiirde Fisher etkisini test eden
caligmalarla uyumlu olarak belirlenmistir. Nominal faiz orani (PF) bagimh
degisken, TUFE endeksinin yillik degisim orani (ENF) ise bagimsiz degisken
olarak modele dahil edilmistir. Bu kapsamda c¢aligmanin temel hipotezi,
nominal faiz oranlarinin enflasyon oranlari ile bir etkilesiminin olup olmadig1
yani Fisher etkisinin Tiirkiye ekonomisi i¢in gegerli olup olmadigidir.

Caligmada, uzun donemli iligkiyi test etmek amaciyla Dinamik En Kiigiik
Kareler (Dynamic Ordinary Least Squares-DOLS) ve Degistirilmis Siradan
En Kiiciik Kreler (Fully Modified Ordinary Least Squares-FMOLS)
yontemleri kullanilmigtir. Bu yoOntemler, esbiitiinlesik seriler arasinda
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sapmasiz ve etkin uzun donem katsay1 tahminleri elde etmek amaciyla
gelistirilmistir. DOLS yontemi, degiskenler arasindaki olasi otokorelasyon ve
icsellik sorunlarmi gecikmeli fark terimleri ekleyerek giderirken, FMOLS
yontemi, hata terimleri arasindaki otokorelasyon ve esanlilik problemlerini
parametrik olmayan diizeltmelerle ortadan kaldirir. Her iki yontem de
geleneksel EKK tahmincilerine gore daha tutarli sonuglar vermekte ve
ozellikle kiiciik 6rneklemler i¢in tercih edilmektedir.

DOLS modeli, iki veya daha fazla degisken arasindaki uzun donemli
iligkiyi esbiitiinlesme c¢ercevesinde analiz eden gelismis bir regresyon
yontemidir. Basit bir iki degiskenli DOLS modelinin genel formu su sekilde
ifade edilir:

Basit iki degiskenli FMOLS modeli su sekilde olacaktir:

» Ye= Po+ Pixe+ uy =1,.....T

Modelin opsiyonel olarak trendli bigimi su sekilde olacaktir:

D
X = ﬁo + 6t + ﬁlxt + 2 YiA.xt_]' + e

j=-q
Burada:
> Y, : Bagiml degisken
X : Esbiitiinlesik bagimsiz degisken
> Ax, : Bagimsiz degiskenin gecikmeli ve ileri farklart (Ax, =
Ax, — Ax._1)
> «a : Sabit terim
> p : Uzun donem katsayis1 (esbiitiinlesme katsay1si)
> Ot :Trend katsayisi (istege bagli),
> : Hata terimi (white noise varsayimi)
> Yi : Farklarin katsayilar1 (dinamik ayarlama)
» pveq :sirastylaileri (lead) ve geri (lag) sayilarim ifade etmektedir.
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Ote yandan FMOLS yéntemi, Phillips ve Hansen (1990) tarafindan
gelistirilmis olup, iki ya da daha fazla I(1) serinin olusturdugu esbiitiinlesik
iligkileri tahmin etmek i¢in kullanilan gelistirilmis bir regresyon yontemidir.

FMOLS yo6nteminin temel amaci, geleneksel OLS ydnteminin karsi
karsiya kaldigi sonlu Orneklem yanliligi, otokorelasyon ve esanlilik
(endojenlik) sorunlarini diizeltmektir.

» V= Bo+ Pfixe+ u =1,.....T

> Y, : Bagiml degisken

> % : Bagimsiz degisken
Y : Sabit terim

> B : Uzun donem katsayisi
> o : Hata terimi

Katsayilar diizeltilmis regresyon denklemindeki su sekildedir:

T -1,
BFMOLS = (2(’% —X)(xe — f)’) (2(3% - ) —y) — Tﬁ21

t=1 t=1
T
3
t=1

Burada

» (B ve I : Hata terimi ve regresor arasindaki uzun donem kovaryans
bilesenleri

» Bu diizeltmeler sayesinde FMOLS, seriler 1(1) ve esbiitiinlesik
oldugunda sapmasiz (asymptotically unbiased) tahmin saglar.

Bu ¢gercevede, dnce serilerin duraganlik 6zellikleri ADF ve PP birim kok
testleriyle incelenmis, ardindan uzun donemli iligskiyi ortaya koymak iizere
DOLS ve FMOLS modelleri uygulanmistir. Tahmin sonuglari, Tirkiye
ekonomisinde nominal faiz oranlari ile enflasyon arasindaki iliskinin yonii ve
biiyiikliigli hakkinda ©nemli bulgular sunmakta ve Fisher hipotezinin
gegerliligi lizerine literatiire glincel katki saglamaktadir.
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Ampirik Bulgular

Caligmanin bu boliimiinde modelde kullanilan degiskenlere ait istatistiki
bilgiler, degiskenlerin birim kok test sonuclart ile DOLS ve FMOLS
yontemleri ile modellenen modellerin ampirik sonuglar1 yer almaktadir.

Tablo 3’te, calismada kullanilan nominal faiz oran1 (PF) ve enflasyon orant
(ENF) degiskenlerine iligkin tanimsal istatistikler ile degiskenler arasi
korelasyon degerleri sunulmaktadir.

Tablo 3. Degiskenlere Yénelik Tamimsal Istatistik Bilgiler ve Korelasyon Degerleri

Istatistikler PF ENF
Ortalama 14.33214 23.65471
Medyan 9.000000 11.86500
Maksimum 50.00000 85.51000
Minimum 4.500000 6.130000
Std.sapma 10.95131 23.10034
PF ENF
PF 1 0.202
ENF 0.202 1

Elde edilen sonuglara gore, nominal faiz oraninin ortalamasi 14.33,
enflasyon oraninin ise 23.65 olarak hesaplanmistir. Bu durum, incelenen
2013:01-2024:08 donemi boyunca Tiirkiye ekonomisinde ortalama enflasyon
diizeyinin faiz oranlarinin iizerinde seyrettigini gostermektedir.

Nominal faiz oraninin minimum degeri 4.5, maksimum degeri 50.0 olarak
gdzlenmis, bu da donem boyunca Tiirkiye’de faiz oranlarinin oldukca genis
bir aralikta dalgalandigin1 gostermektedir. Benzer sekilde, enflasyon oraninin
da %6.13 ile %85.51 arasinda degisim gosterdigi goriilmektedir. Bu yiiksek
varyasyon, s0z konusu donemde enflasyonun makroekonomik istikrar
iizerinde belirleyici bir unsur oldugunu gostermektedir.

Standart sapma degerleri, hem faiz oranlarinin (10.95) hem de enflasyonun
(23.10) serilerinde 6nemli dalgalanmalar yasandigimi ortaya koymaktadir.
Ayrica, her iki seride de pozitif egiklik degerleri (PF i¢in 2.015, ENF i¢in
1.402) gozlenmistir. Bu durum, dagilimin saga ¢arpik oldugunu, yani yiiksek
degerlerin veri setinde daha sik meydana geldigini gostermektedir. Basiklik
degerleri PF icgin 6.59, ENF icin 3.43 olup, her iki serinin de normal
dagilimdan sapma gosterdigini ve kuyruklarda daha yogun goézlemler
bulundugunu gostermektedir. Bu bulgu, Jarque-Bera test istatistigi
sonuclariyla da desteklenmektedir. Her iki degisken i¢in de olasilik (p) degeri
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0.000 olup, bu da serilerin normal dagilim varsayimimi saglamadigini ortaya
koymaktadir.

Korelasyon analizi sonuclart, faiz orani ile enflasyon oran1 arasinda pozitif
yonlii (r = 0.202), ancak zay1f bir iliski oldugunu gdstermektedir. Bu durum,
kisa donemde faiz oranlarmin enflasyondaki degisimlere tam olarak paralel
hareket etmedigini, aralarindaki iligskinin smirli diizeyde oldugunu
gostermektedir. Ancak pozitif yonlii korelasyon, genel egilim itibariyla
enflasyon artiglarinin faiz oranlarini artiric1 yonde etkiledigini gostermektedir.

Degiskenlere iliskin duraganlik test sonuclari asagidaki Tablo 4’te yer
almaktadir.

Tablo 4. ADF ve PP Duraganlik Test Sonuglari

Degiskenler ADF PP
Diizeyde Test Istatistigi Test Istatistigi

PF -0.942 -1.303
(0.772) (0.882)

ENF -1.857 -1.283
(0.351) (0.636)

Birinci Farkinda

PF -4.713 -8.685
(0.000%) (0.000%)

ENF -5.725 -5.865
(0.000%) (0.000%)

Not: * p<0.001.

Tablo 4’te yer alan sonuglara gore, her iki degisken de diizey degerlerinde
duragan degildir. Nominal faiz orani (PF) i¢in ADF test istatistigi -0.942 ve
PP test istatistigi -1.303 olarak hesaplanmistir; bu degerler, serinin birim kok
icerdigini gostermektedir (p>0.05). Benzer sekilde, enflasyon oram1 (ENF)
icin ADF istatistigi -1.857 ve PP istatistigi -1.283 olup, bu durumda da serinin
diizeyde duragan olmadigi anlasilmaktadir.

Bununla birlikte, degiskenlerin birinci farklar1 alindiginda hem ADF hem
de PP testlerinde anlamli sonuglar elde edilmistir. Nominal faiz orani igin
birinci fark diizeyinde ADF test istatistigi -4.713 ve PP istatistigi -8.685,
enflasyon orani i¢in ise sirasiyla -5.725 ve -5.865 olarak bulunmustur. Bu
degerler, %1 anlamlilik diizeyinde kritik degerlerin altinda olup, her iki serinin
de I(1) diizeyinde duragan oldugunu gostermektedir.

Dolayisiyla, nominal faiz oram ile enflasyon serilerinin ayni dereceden
duragan olmalari, degiskenler arasinda uzun doénemli bir egbiitiinlesme
iligkisinin varliginin aragtirilmasina olanak saglamaktadir. Bu sonug,
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caligmanin  ikinci agsamasinda DOLS ve FMOLS yontemleriyle
gerceklestirilecek  uzun  donem  tahminlerinin  uygulanabilirligini
desteklemektedir.

Serilerin ~ duraganlik  Ozelliklerinin  daha  saglam  bicimde
degerlendirilebilmesi i¢in, yapisal kirilmalar dikkate alan Carrion-i-Silvestre
(2009) Coklu Yapisal Kirtlmali Birim Kok Testi uygulanmigtir. Bu test, klasik
birim kok testlerinden farkli olarak, zaman serilerinde meydana gelen yapisal
degisimleri modelleyebilmekte ve serinin farkli alt donemlerde farkli
davraniglar sergileyip sergilemedigini ortaya koymaktadir.

Tablo 5’te Carrion-i-Silvestre (2009) Coklu Yapisal Kirilmali Birim Kok
Test sonuglar1 yer almaktadir.

Tablo 5. Carrion-i-Silvestre (2009) Coklu Yapisal Kirilmali Birim K6k Testi Sonuglari

Degiskenler Kritik Deger Test Istatistigi Kirilma Dénemi

PF -5.21%* 2014:3, 2018:9,
-4.85 2021:12

ENF -5.08 -4.22%* 2013:06, 2016:01,

2019:05, 2022:08

Tablo 5’te sunulan sonuglara gore, nominal faiz orani (PF) degiskeni diizey
degerlerinde ili¢ onemli kirilma gostermektedir. Bu kirilmalar 2014:03,
2018:09 ve 2021:12 donemlerinde gerceklesmistir. Bu tarihler Tiirkiye
ekonomisinde faiz politikalarinin sikca degistigi, doviz kurlarinda
dalgalanmalarm yasandigi ve kiiresel ekonomik belirsizliklerin arttig
donemlerle Ortiismektedir. Test istatistigi (-5.21), %5 anlamlilik diizeyinde
kritik deger (-4.85)’ten kiiciik oldugu i¢in Ho hipotezi reddedilmistir. Bu
sonug, nominal faiz orani serisinin diizeyde yapisal kirilmalar altinda duragan

hale geldigini gostermektedir.

Benzer bicimde, enflasyon orami (ENF) degiskeni icin de 2013:06,
2016:01, 2019:05 ve 2022:08 donemlerinde dort yapisal kirilma tespit
edilmistir. Bu donemler, 6zellikle Tiirkiye’de enflasyon hedefleme rejiminin
zayifladigi, doviz kurundaki ani artiglarin fiyatlar genel seviyesini etkiledigi
ve pandemi sonrast kiiresel enflasyonist baskilari yogunlastig1 yillara denk
gelmektedir. Test istatistigi (-4.22), kritik deger (-5.08)’e yakin olsa da,
alternatif hipotezin (H:) kabul edilmesi, serinin yapisal kirilmalar dikkate
alindiginda duragan 6zellik gosterdigini isaret etmektedir.

Her iki degiskenin de birinci farklar1 alindiginda (APF ve AENF), test
istatistikleri sirasiyla -5.08 ve -5.87 olup, her ikisi de kritik degerin altinda yer
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almaktadir. Bu bulgu, birinci fark diizeyinde duraganligin kesin olarak
saglandigini gostermektedir.

Sonug olarak, Carrion-i-Silvestre c¢oklu yapisal kirilma testi, Tiirkiye
ekonomisinde nominal faiz oran1 ve enflasyon serilerinin zaman i¢inde dnemli
rejim degisiklikleri yasadigini, ancak bu kirilmalar dikkate alindiginda
serilerin duraganlik kazandigini ortaya koymaktadir. Bu durum, ekonomideki
para politikas1 degisimlerinin ve digsal soklarin faiz—enflasyon dinamikleri
iizerindeki etkisini yansitmaktadir.

Uzun donemli iligkinin analizinde 6ncelikle Dinamik En Kiiciik Kareler
(DOLS) yontemi uygulanmistir. DOLS ydntemi, esbiitiinlesme iliskisinde yer
alan degiskenlerin gecikmeli farklarin1 modele déhil ederek otokorelasyon ve
icsellik sorunlarmi ortadan kaldirmakta, bdylece daha tutarli uzun dénem
katsay1 tahminleri elde edilmesine olanak saglamaktadir.

DOLS yontemi ile yapilan analize iliskin elde edilen bulgular Tablo 6’da
yer almaktadir.

Tablo 6. DOLS Yontemi Egbiitiinlesme Sonuglart

Degisken Katsay1 Standart Hata t-Istatisti3si  Olasilik Degeri
ENF 0.2851 0.0717 3.5980 0.0005*
Sabit 8.0359 2.3029 3.4894 0.0007*

Tablo 7°de sunulan sonuglara gore, enflasyon orani1 (ENF) degiskeninin
katsayis1 0.2851 olarak tahmin edilmistir. Katsay1 pozitif ve istatistiksel olarak
anlamlidir (t=3.5980; p=0.0005). Bu bulgu, enflasyondaki %1’lik artigin uzun
donemde nominal faiz orammi yaklagik %0.28 oraninda artirdigim
gostermektedir. Sabit terim katsayisi ise 8.0359 olup, %! anlamlilik
diizeyinde istatistiksel olarak anlamli bulunmustur (p=0.0007).

DOLS tahmin sonuglari, nominal faiz oranlart ile enflasyon arasinda
pozitif ve anlamli bir uzun donemli iliski oldugunu ortaya koymaktadir.
Ancak katsayinin birden kii¢iik olmasi, Fisher etkisinin Tiirkiye ekonomisinde
tam olarak gecerli olmadigini, nominal faiz oranlarmin enflasyondaki
degisimleri yalmzca kismen etkiledigini gostermektedir. Bu durum,
Tiirkiye’de para politikast giivenilirligi, beklenti yonetimi ve finansal
piyasalardaki dalgalanmalarin faiz-enflasyon iliskisinin etkin bi¢imde
caligmasini sinirladigina isaret etmektedir.

Sonug olarak, DOLS yontemiyle elde edilen bulgular, Tiirkiye’de nominal
faiz oranlarinin enflasyona duyarli oldugunu ancak bu iligkinin tam yansitma
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(one-to-one) diizeyinde gerceklesmedigini ortaya koymakta, boylece klasik
Fisher hipotezinin kismen gegerli oldugunu gostermektedir.

DOLS yonteminden sonra, uzun donem katsayilarmin saglamligini
sinamak amaciyla Tam Diizeltilmis En Kiiciik Kareler (FMOLS) yontemi de
uygulanmigtir. FMOLS yontemi, seriler arasindaki esbiitiinlesme iliskisinde
ortaya cikabilecek otokorelasyon ve igsellik sorunlarim diizelterek, sapmasiz
ve tutarli tahminler elde edilmesini saglar. Boylece uzun dénemli iliskinin
giivenilirligi test edilmis olur.

FMOLS yontemi ile yapilan analize iliskin elde edilen bulgular Tablo 7°de
yer almaktadir.

Tablo 7. FMOLS Analiz Sonuglar1

Degisken Katsay1 Standart Hata t-Istatistizsi  Olasilik Degeri
ENF 0.2770 0.0698 3.9652 0.0001*
Sabit 7.8232 2.3143 3.3803 0.0009*

Tablo 7’deki sonuglara gore enflasyon orani (ENF) degiskeninin katsayisi
0.2770 olarak tahmin edilmistir. Katsay1 pozitif ve %1 anlamlilik diizeyinde
istatistiksel olarak anlamlidir (t=3.9652; p=0.0001). Bu durum, enflasyonda
meydana gelen %]1°lik artigin, nominal faiz oranim yaklagik %0.28 oraninda
artirdigin1 gostermektedir. Sabit terim katsayis1 ise 7.8232 olup, bu da %]l
anlamlilik diizeyinde istatistiksel olarak anlamli bulunmustur (p=0.0009).

FMOLS sonuglari, DOLS tahminleriyle tutarlilik gostermektedir. Her iki
yontemde de enflasyon ile nominal faiz orani arasinda pozitif ve anlamli bir
uzun donem iliskisi belirlenmistir. Katsayilarm 1’in altinda olmasi, Tiirkiye
ekonomisinde Fisher hipotezinin tam olarak gecerli olmadigini, faiz
oranlarinin  enflasyondaki degisimleri yalmzca kismen yansittigim
gostermektedir. Bu sonug, Tiirkiye’de para politikas1 aktarim mekanizmasiin
siirlt etkinligini ve beklenti kanaliyla enflasyonun faiz {izerindeki etkisinin
tam olarak yansimadigini ortaya koymaktadir.

Genel olarak, DOLS ve FMOLS yontemlerinden elde edilen sonuglar
birlikte degerlendirildiginde, Tiirkiye’de nominal faiz orami ile enflasyon
arasinda pozitif fakat kismi bir Fisher etkisi oldugu sonucuna ulagilmaktadir.
Bu bulgu, Tiirkiye ekonomisinde para politikasinin etkinligini artirmak igin
fiyat istikrarinin giiclendirilmesi ve enflasyon beklentilerinin daha iyi
yonetilmesi gerektigine isaret etmektedir.
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Bu ¢alismada, Tiirkiye ekonomisinde nominal faiz oranlari ile enflasyon
arasindaki uzun donemli iligki 2013:01-2024:08 dénemi verileri kullanilarak
analiz edilmistir. Analizde, serilerin duraganlik ozelliklerini belirlemek
amactyla ADF, PP birim kok testleri ile Carrion-i-Silvestre (2009) coklu
yapisal kirilmali birim kok testleri uygulanmistir. Elde edilen sonuglar,
degiskenlerin birinci farklarinda duragan olduklarimi ve uzun dénemli bir
iligki bulundugunu gostermistir. Bu dogrultuda, esbiitiinlesme iligkisini
tahmin etmek i¢in DOLS ve FMOLS yontemlerinden yararlanilmistir.

Her iki yontemden elde edilen sonuglar, nominal faiz orani ile enflasyon
arasinda pozitif ve istatistiksel olarak anlamli bir iliski bulundugunu ortaya
koymustur. Bu bulgu, enflasyonda meydana gelen artislarin faiz oranlarini
yiikselttigini, ancak bu iligskinin birebir diizeyde (tam Fisher etkisi)
gergeklesmedigini gostermektedir. Bagka bir ifadeyle, Tiirkiye’de nominal
faiz oranlan enflasyondaki degisimleri yalnizca kismen yansitmaktadir. Bu
durum, Tiirkiye ekonomisinde fiyat istikrarinin tam olarak saglanamamasi,
beklenti yonetiminde yasanan zorluklar ve para politikas1 aktarim
mekanizmasimin sinirh etkinligi ile agiklanabilir.

Elde edilen bulgular, Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi’nin faiz
politikalarinin enflasyon dinamikleri iizerindeki etkisinin sinirh kaldigim ve
piyasa faizlerinin enflasyon beklentilerini tam olarak yansitmadigini
gostermektedir. Bu ¢ercevede, para politikasinin etkinligini artirmak ve Fisher
Etkisinin tam olarak gozlenebilmesi i¢in enflasyon hedeflemesi rejiminin
giiclendirilmesi, merkez bankasi bagimsizliginin korunmasi1 ve piyasa
giiveninin artirilmasinin biiyiik 6nem tagidigi diistiniilmektedir.

Sonug olarak, bu ¢alisma Tiirkiye 6rneginde Fisher etkisinin kismi olarak
gecerli oldugunu gostermistir. Elde edilen sonuglar, gelismekte olan
ekonomilerde nominal faiz-enflasyon iliskisinin istikrarsiz makroekonomik
kosullar, beklenti kanali zayiflig1 ve politika belirsizligi gibi unsurlardan
onemli dl¢iide etkilendigine isaret etmektedir. ileride yapilacak calismalarin,
enflasyon beklentileri, doviz kuru dinamikleri, para arz1 gibi degiskenleri de
modele dahil ederek bu iligkinin daha kapsamli bigimde incelenmesine katki
saglayacag diisliniilmektedir.
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YENILENEBILIR ENERJi iLE ENFLASYON ARASINDAKI
BAGLANTININ ANALIZi

Omer Faruk Ayyildiz*, Stileyman Ugurlu™*

Giris

Enerji konusu her yoniiyle uzun yillardir iktisat yazini basta olmak {izere,
siyaset bilimi, finans ve hukuk gibi farkli disiplinler tarafindan da aragtirma
ve inceleme alani olmustur. Diinyada enerji sektoriinde meydana gelen
geligsmeler politika yapicilarin ve iktisat¢ilarin dikkatini gekmeyi basarmis, bu
durum ilgili taraflar gerekli ¢alisma ve arastirmalar1 yapmaya itmistir. Enerji,
iiretim faktorlerinin en temel girdileri arasinda yer almakta ve iiretilen mal ve
hizmete gore enerjinin tiirii, kullanim sekli ve miktar biiyiik 6l¢tide teknolojik
imkanlarla belirlenmektedir. Enerjinin tiretim faktorleri arasinda bu derece
Oonemli goriilmesinin bir diger nedeni de ulusal ya da uluslararasi soklardan
kisa siirede etiketlenebilmesidir. Nitekim, enerji sektoriinde goriilen
uluslararast petrol krizleri gibi dar bogazlar ve neden oldugu maliyet artislari,
buna bagli olarak Keynesyen akimin sona ermesi gibi bazi paradigmalar
enerjinin Oneminin gdsteren bazi 6rneklerdir (Yildirim ve Kaya, 2021, s. 268).
Bunlarla beraber petrol, dogalgaz vb. yenilenemeyen enerji kaynaklarmin
yakin tarihte tiikenebilme ihtimali ve bu enerji kaynaklarmin kullanimindan
dogan zehirli gazlarin ciddi ¢evre sorunlarina yol agmasi, iilkelerin enerjideki
diga bagimliliklarin1 minimize etme istegi yenilenebilir enerji kaynaklarima
olan talebi giderek arttirmaktadir (Topcu, 2022, s. 2). Bu baglamda
yenilenebilir enerji kaynaklarinin tiikkenmemesi, ¢evreye zararimin olmamasi
ve karbon emisyonunu azaltarak kiiresel 1sinmaya artirmamasi gibi 6zellikler
dolayistyla fosil yakitlara 6nemli bir alternatif olugturmaktadir (Toprak, 2024,
s. 100). Kars1 yam sira yenilenebilir enerji kaynaklarinin kullaniminin ve
iiretiminin devletler tarafindan tesvik edilmesi kiiresel enerji fiyatlarindaki
dalgalanmalardan korunmaya yardimci olmakta ve dig soklara karsi
ekonomileri direngli hale getirmektedir. Bu durumun istihdam ve ekonomik
biliylimeyi arttirarak ve enflasyonu simirlandirarak iilkelerin ekonomik
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performansina katki sagladigi diistiniilmektedir (Parlakyigit ve Dineri, 2025,
s. 20).

Enflasyon, genel tanimu itibariyle fiyatlar genel diizeyinin siirekli ve
hissedilir 6l¢tide artmasidir (Aydogan, 2004, s. 92). Bunun yaninda literatiirde
maliyet ve gelir artiglari, mikro bazda fiyat artiglari, para miktarinin artmasi,
reel ve faktor gelir agiklar gibi kavramlarla da agiklanmaktadir (Birinci, 1989,
s. 19). Bir iilkede ekonomik istikrarin saglanabilmesi fiyatlar genel diizeyinin
istikrarindan Onemli Olgiide etkilenmektedir. Fiyatlar genel diizeyindeki
artisin makul sayilabilecek diizeyde tutulmasi fiyat istikrarinin saglanmasina
da katkida bulunmaktadir. Fiyat istikrarinin bozulmasinda etkili olan
etmenlerin, bir diger ifadeyle enflasyona neden olan dinamiklerin belirlenmesi
gerekmektedir. Bunun i¢in enflasyonun talep kaynakli mi yoksa maliyet
kaynakli oldugu tespit edilmelidir (Korkmaz, 2017, s. 110). Talep enflasyonu,
toplam talebin toplam arzi1 astifi durumda gergeklesmektedir. Maliyet
enflasyonu ise, iiretim siirecine dahil olan girdilerin fiyatlarinin
yiikselmesinden kaynaklanmaktadir (Fahlevi vd., s. 2070). Ozellikle
gelismekte olan iilkelerin ara mali ithalat bagimlilig1 ytiksektir. Yurtiginde
iiretilmis olan girdiler ile ithal edilen girdiler arasindaki ikame edilebilirligin
diisiik oldugu varsayimi altinda déviz kurlarinda bir degisim oldugunda bu
durum yurti¢inde {iretilen iiriinlerin maliyetlerine ve dolayisiyla da fiyatlarina
etki etmektedir. Doviz kurunun degerinin yilikselmesi ve yerli paranin degerini
yitirmesi durumunda ithal girdilerin fiyatlar yilikselmekte bu da maliyet itisli
enflasyonu tetiklemektedir (Kara ve Orak, 2008, s. 32). iktisat kurallarina
gore, talep esnekligi diisiik olan mallarda fiyatlarin yiikselmesi talep edilen
miktarda diger mallara kiyasla daha diisiik bir degisim meydana getirmektedir.
Bu acidan bakildiginda enerji talep esnekligi diisiik bir maldir. Dolayisiyla
enerji fiyatlarmin artmasi {iretim slirecinde mal ve hizmetlerin girdi
maliyetlerini de arttirmaktadir. Dolayisiyla yapilan ¢aligmalarin bazilarinda
yenilenebilir enerjinin alt yap1 maliyetlerinin yiiksek olmasi sebebiyle kisa
donemde enflasyonu yiikseltecegi diisiiniiliirken (Ma vd., 2024), diger yandan
uzun vadede enerji ithalatinin diismesiyle enerji maliyetlerinin azalacagi ve
dolayisiyla enflasyonun diisecegi (Ghaed vd., 2021) beklentisi
savunulmaktadir. Enerji tiikketimi yiiksek olan Tiirkiye i¢in de benzer bir
beklenti s6z konusudur.

Tiirkiye’de niifus artigi, sanayilesme ve kentlesme gibi bir¢ok alanda
siiregelen biiylimeye paralel olarak, enerji tiilketimi de devamli sekilde
artmaktadir. 1980’den itibaren her 5 yilda bir Tiirkiye’nin birincil enerji



Teoriden Uygulamaya iktisat Evrensel Sorunlara Giincel ve Ampirik Yaklasimlar 127

tilketiminde yaklasik %20 artis oldugu goriilmiistiir (Onder ve Denizbilen,
2023, s. 20). Bu baglamda bakildiginda Tiirkiye Ulusal Enerji Plam
caligmasinin sonuglarina gore Tiirkiye’ nin elektrik tiiketiminin 2025°te 380,2
TWh, 2030°da 455,3 TWh ve 2035’te de 510,5 TWh’ye ulasacagi tahmin
edilmektedir (E.T.K.B., 2025).

Tiirkiye gelisen ekonomisi ile diinyanin énemli enerji tiiketicileri arasinda
yer almaktadir. Ulusal Enerji Denge Tablosu (E.T.K.B., 2025)’na gore 2023
yilinda Tiirkiye’nin 158,4 milyon ton petrol esdegeri (tpe) olan birincil enerji
arzinda, 36,9 milyon tpe’lik kisim cevrim sektoriinde degerlendirilirken,
121,5 milyon tpe’lik kisim toplam nihai enerji tiiketimi olarak gergeklesmistir.
Toplam birincil enerji arzi igerisinde petrol %30,2 oran ile birinci sirada yer
alirken petrolii %26,2’lik oran ile dogal gaz ve %25,3’liik oran ile komiir takip
etmistir. Diga bagimlilik orani, 6zellikle 1990’larin bagindan itibaren dogal
gaz tiiketimindeki biiyiik yiikselise bagli olarak énemli bir artig gostermis ve
2000°’1i yillarin bagindan itibaren %70-76 arasinda bir seyir izlemistir. Son
donemde yiiriitiilen enerjide disa bagimlilig1 azaltmaya yonelik politikalarin
etkisinde birincil enerji talebinin disa bagimlilik orani, 2022 yilinda %67.,8 ile
2005 yilindan bu yana en diisiik seviyesinde kaydedilmistir (T. P. A. O., 2024).
Yenilenebilir enerji kullanim oranin diisiik seviyede seyretmesinin yaninda
fosil yakitlarm paymin daha fazla olmasi enerji ithalatinin yiiksek diizeyde
olmasinin nedenini agiklamaktadir. TCMB’nin (2025) yili 1.¢eyrek enflasyon
raporuna bakildiginda fosil yakitlarin emtia fiyat degisimleri sirastyla petrolde
%7,1 ve dogalgazda ise %7,4 seklinde gergeklesmistir. Avrupa’nin belirledigi
dogalgaz fiyatinda gesitli nedenlerle maliyetlerinin artmasi sebebiyle birim
fiyat1 bir 6nceki enflasyon raporunda yer alan verilere gore %28 oraninda artis
gerceklesmistir. Tiiketici fiyatlarinda enerji kalemine ait yilik % degisim
%43,11 seviyesinde gergeklesmistir.

Bu ¢aligmanin temel amaci1 Tiirkiye Ornekleminde yenilenebilir enerji
tilketimi ile enflasyon iliskisini ampirik olarak ortaya koymaktir. Yiiksek
doviz kuru, fosil yakitlarin kiiresel arz miktarindaki azalislar ile gesitli politik
ve ekonomik gelismeler, enerji fiyatlarin1 Tiirkiye i¢in maliyeti arttirici bir
faktor olarak karsimiza ¢ikarmaktadir. Dolayisiyla Tiirkiye nin yenilenebilir
enerji kaynaklarina yonelerek uzun vadede daha diisiik enerji maliyetiyle daha
fazla mal iiretilebilmesine olanak saglayacagi diistiniilmektedir. Yenilebilir
enerji tiikketimini temsilen kullanilan yenilenebilir kaynaklardan elde edilen
birincil enerji tiiketiminin pay1 degiskeninin, literatiirii derinlestirmeye katki
sagladig diigiiniilmektedir.
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Literatiir incelemesi

Onceki arastirmalar, yenilenebilir enerji tiikketimi ile enflasyon arasindaki
iligkiyi kapsamli bir sekilde incelemistir. Az sayida ¢alisma yenilenebilir
enerji tiikketiminin enflasyon iizerinde pozitif etkiye neden oldugu yoniinde
kanitlar sunarken, birgok calisma da, iki degisken arasinda negatif bir iligki
bulmus ve enflasyona yol acan maliyet unsurlarinin O6nemine dikkat
cekmislerdir. Ornegin, Cai vd. (2024) calismalariyla, 2008-2021 yillari
arasinda G20 iilkelerini panel veri analizi kullanarak incelemis ve dongiisel
ekonomi olarak adlandirdiklar yenilenebilir enerji tilketimi ve kompostlama
oranlarmin c¢esitli ekonomik faktorler iizerindeki etkilerini aragtirmislardir.
Bulgularina gore, yenilenebilir enerji tiiketimi enflasyon oranlarmin
diisliriilmesinde 6nemli bir rol oynamaktadir. Benzer sekilde, Reynolds (2024)
yenilenebilir enerji ile enflasyon arasindaki iligkiyi nitel bir ¢aligmada
incelemistir. Paydagslarla yapilan goriismeler ve tema analizi sonucunda, etkin
bir is birligi yonetiminin belirsizligi ortadan kaldirdigi, rekabet dinamiklerini
harekete gecirdigi ve bdylece enflasyonu disiirdiigii ortaya konulmustur.

Tiirkiye tizerine odaklanan Yavuz ve Okur (2024), 1975-2022 yillan
arasinda yenilenebilir enerji, ekonomik biiyiime ve enflasyon arasindaki
iligkiyi Toda-Yamamoto nedensellik testi ile analiz etmislerdir. Sonuglar,
yenilenebilir enerjiden enflasyona dogru tek yonlii bir nedensellik iligkisinin
mevcut oldugunu gostermistir. Afsar ve Dogan (2021), 2000-2019 veri seti
kullanarak E-7 f{ilkeleri i¢in Panel ARDL Yontemi PMG Tahmincisi
yontemiyle istihdam, yenilenebilir enerji ve enflasyon arasindaki iliski analiz
etmistir. Analiz sonuglarina gore, yenilenebilir enerji yatirimlar1 enflasyon
iizerinde negatif yonlii etkiye sahiptir.

Tedarik zinciri perspektifinden yaklasan Descioli (2024), fiyat
enflasyonunun yenilenebilir enerji sektoriindeki siirdiiriilebilir tedarik
zincirleri tizerindeki etkilerini incelemistir. Nitel bulgular, enflasyonun proje
ekonomisi, tedarik zinciri dinamikleri ve paydas iligkileri agisindan ciddi
zorluklar yarattigini, bu nedenle proaktif risk yonetimi ve inovasyon
stratejilerinin  gerekliligini ortaya koymustur. Akan (2023), 1980-2022
doneminde ABD i¢in yaptig1 caligmada, ekonomik istikrarsizligin karbon
emisyonlan iizerindeki etkilerini ve yenilenebilir enerjinin bu etkilerdeki
roliinii agik yapisal denklem modeli kullanarak analiz etmistir. Calismanin
bulgularina gore, yenilenebilir enerji tilketimi, enflasyon ve faiz oranlarinin
karbon artirict etkilerini onemli dlglide azaltmaktadir.
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Markowski ve Kotlinski (2023), Avrupa'da 2022 enerji krizinin enflasyon
iizerindeki etkisini regresyon analizi, kiime analizi ve dagilim O&l¢timleri
kullanarak incelemislerdir. Sonug olarak, yenilenebilir enerji tiiketimindeki 1
baz puanlik artisin, harmonize edilmis tiiketici fiyat endeksi (HICP)’yi 0.13
baz puan, ¢ekirdek enflasyonu ise 0.1 baz puan azalttigi bulunmustur. Uzun
donem iligkilerini inceleyen Arslan ve Yildiz (2022), 1985-2008 déneminde
20 Avrupa iilkesi verileriyle PMG ve CCE tahmincilerini kullanmig ve uzun
vadede yenilenebilir enerji tiiketiminin enflasyon iizerinde anlamli ve negatif
etkisi oldugunu ortaya koymuslardir. Deka vd. (2022), 1990-2019 dénemini
kapsayan veri seti ile Brezilya tizerine yaptiklar1 ¢alismanin bulgularina gore,
yenilenebilir enerji tiiketimi ile doviz kuru arasinda ¢ift yonlii nedensellik
iligkisi tespit edilmis ve uzun vadede enflasyonun yenilenebilir enerji
kullanimini olumlu etkilemistir.

Deka ve Dube (2021), yaptiklarn ¢alismada genel literatiirden farkli
sonuclar ortaya koymuslardir. Meksika i¢in 1990-2019 dénemini ARDL
yontemiyle analiz etmis ve yenilenebilir enerji tiiketimi ile enflasyon arasinda
pozitif bir karsilikli iligki oldugunu belirlemislerdir. Arastirma, bu durumun
yenilenebilir enerji fiyatlarinin fosil yakitlara kiyasla daha yiiksek olmasina
baglandigimi ileri siirmiistiir. Benzer sekilde Nga (2021) da, 1985-2019
donemi i¢in Vietnam 6rneginde VAR yontemi kullanarak yenilenebilir enerji
titketimi ile enflasyon arasinda pozitif yonlii bir iligki bulmustur. Ayni sekilde
Flippidis vd. (2021) yaptiklar1 ¢alismada aym1 sonucu elde etmigler, 2000-
2019 donemi i¢in 217 iilkenin veri setini kullanarak yaptiklar1 panel veri
analizinde yenilenebilir enerji ve enflasyon arasinda pozitif iliski
bulmuslardir. Yildinm ve Kaya (2021), ise 19962017 yillar1 arasinda
secilmis OECD iilkeleri i¢in yaptiklart c¢alismada, ARDL yaklagimiyla
yenilenebilir enerji tiikketiminin makroekonomik gostergeler iizerindeki
etkisini analiz etmislerdir. Bulgulara gore, uzun vadede yenilenebilir enerji
tilketimi enflasyon iizerinde pozitif etkili iken, kisa vadede negatif etkili
olmustur. Ghaed vd. (2021), ise iran 6rnekleminde yaptiklari ¢aligmalarinda
1979-2018 yillar1 arasinda yenilenebilir enerjinin enflasyon {tizerindeki
etkisini ARDL yontemi kullanarak analiz etmislerdir. Yapilan analiz
sonucunda yenilenebilir enetji kaynaklar1 uzun vadede enflasyonu diisiiriicii
etki yaptigi bulgusuna ulagilmigtir. Ghead vd. bu calismasini destekler
nitelikte Khan vd. (2022), Almanya ornekleminde 1971-2016 ddnemini
kapsayan Johansen esbiitiinlesme yontemi kullanarak hazirladiklar
caligmalarinda yenilenebilir enerji ve enflasyon arasinda uzun doénemli bir
iligkinin var oldugunu tespit etmislerdir.
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Yenilenebilir enerji ve enerji bagimsizhigi iliskisini ele alan diger
caligmalar da bulunmaktadir. Orun ve Demirgil (2021), Tiirkiye igin
hazirladiklar1 nitel galigmada, yenilenebilir enerji tiiketiminde tesviklerin
artmasinin ve tliketimin yiikselmesinin, Tirkiye’nin enerji bagimliligim
onemli dlgiide azalttigim ortaya koymuslardir. Benzer sekilde, inangli ve Kaya
(2020) ise, 1990-2019 doneminde Tiirkiye oOrneginde ARDL smir testi
yaklasimimi kullanarak yaptiklar1 analizde, yenilenebilir enerji {liretimi ve
yatinnmlarindaki artisin enerji ithalatini ve enerji bagimlhihigimi azalttigim
belirlemislerdir.

Malik vd. (2014), ise 1975-2012 donemini kapsayan caligmalarinda,
Pakistan i¢in Granger nedensellik yontemi kullanarak enflasyon ile
yenilenebilir enerji tiilketimi arasindaki iliskiyi analiz etmislerdir. Sonugclar,
enflasyondan yenilenebilir enerji tikketimine dogru tek yonlii bir nedensellik
oldugunu gostermistir. Kamu politikalar1 perspektifinden bakan Celikkaya
(2017), yenilenebilir enerji kaynaklarmin kullanimimin artmasinin, fosil yakat
tilketimini azaltarak cari agigin diisiiriilmesinde 6nemli bir rol oynadigin
belirtmistir. Ancak bunun igin yenilenebilir enerji kullaniminin kamu
tegvikleriyle desteklenmesi gerektigi vurgulanmistir. Ayrica, caligmada
enflasyona endeksli sabit tarife modelinin yenilenebilir enerji kullanimim
artirmada etkili oldugu da ifade edilmistir. Son olarak, Bird vd. (2005)
caligmalarinda, yiiksek toptan elektrik fiyatlarinin riizgér enerjisi tiretiminin
rekabet giiclinii artirdigim1 ortaya koymuslardir. Riizgér enerjisi kurulu
kapasitesindeki biiyiik artis, yesil enerji sektoriinde rekabetin giliclenmesine ve
ekonomik iyilesmeye 6nemli katki saglamigtir.

Genel olarak, yenilenebilir enerji tiiketimi, enflasyon ve makroekonomik
dinamikler arasindaki iligkiyi konu alan literatiir olduk¢a genis olmakla
birlikte, elde edilen bulgular kangsiktir. Bu c¢alisma, yenilenebilir enerji
tilketimi ile enflasyon, doviz kuru ve yurti¢i kredi biiylimesi arasindaki
esbiitiinlesme ve nedensellik iliskilerini Tiirkiye 6rnekleminde 49 yillik genis
bir veri setini analiz ederek mevcut literatiire katki saglamay1 amaglamaktadir.
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Tablo 1. Literatiir Ozeti

Yazar(lar)

Cai vd.
(2024)

Reynolds
(2024)

Yavuz ve
Okur
(2024)

Descioli
(2024)

Akan
(2023)

Markowski
ve
Kotlinski
(2023)

Arslan ve
Yildiz
(2022)

Ulke

G20
Ulkeleri

Genel

Tiirkiye

Genel

ABD

Avrupa
Ulkeleri

20
Avrupa
Ulkesi

Kullanmilan Donem Yontem
Degiskenler
Yenilenebilir 2008- Panel Veri
Enerji Tiiketimi, 2021 Analizi
Kompostlama
Orani,
Ekonomik
Faktorler
Yenilenebilir - Nitel Calisma
Enerji, (Tema
Enflasyon Analizi)
Yenilenebilir 1975- Toda-
Enerji, 2022 Yamamoto
Ekonomik Nedensellik
Biiytime, Testi
Enflasyon
Fiyat - Nitel Calisma
Enflasyonu,
Siirdiirtilebilir
Tedarik
Zincirleri
Ekonomik 1980/1-  Agik Yapisal
Istikrar, 2022/4 Denklem
Yenilenebilir Modeli
Enerji,
Enflasyon, Faiz
Oranlart
Yenilenebilir 2022 Regresyon,
Enerji Pay, Kiime
Enflasyon Analizi,
Dagilim
Olgiileri
Yenilenebilir 1985-  PMG ve CCE
Enerji, 2008 Tahmincileri
Enflasyon

Sonug¢

Yenilenebilir
enerji titketimi
enflasyonu
diisiirmede
etkilidir.

Isbirligi
yonetimi
belirsizligi
azaltarak
enflasyonu
diigtirir.

Yenilenebilir
enerjiden
enflasyona tek
yonlii
nedensellik
bulunmustur.

Enflasyon
proje
ekonomisi ve
tedarik
zincirinde
zorluklar
yaratiyor.

Yenilenebilir
enerji,
enflasyon ve
faiz
oranlarinin
karbon
emisyonlarina
etkisini azaltir.

Yenilenebilir
enerji pay1
arttikga
enflasyon
azalir.

Uzun
dénemde
yenilenebilir
enerji tilketimi
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enflasyonu
negatif etkiler.
Deka vd. Brezilya Yenilenebilir 1990- ARDL Uzun vadede
(2022) enerji titketimi, 2019 enflasyonun
doviz kuru, yenilenebilir
enflasyon enerji
kullanimini
olumlu
etkiledigi
sonucu elde
edilmistir.
Khan vd. Almanya Yenilenebilir 1971- Johansen Yenilenebilir
(2022) enerji, enflasyon 2016 Esbiitiinlesme enerji ve
enflasyon
arasinda uzun
donemli iligki
tespit
edilmistir.
Deka ve Meksika Yenilenebilir 1990- ARDL Yenilenebilir
Dube Enerji, 2019 enerji titketimi
(2021) Enflasyon enflasyonu
artirir.
Avsar ve E-7 Yenilenebilir 2000- Panel ARDL Yenilenebilir
Dogan Ulkeleri Enerji 2019 PMG enerji
(2021) Yatirimlari, Tahmincisi yatirimlari
Ekonomik enflasyon
Biiyiime, tizerinde
Enflasyon, negatif etkiye
toplam Isgiicii sahiptir.
Ghaed vd. fran Yenilenebilir 1979- ARDL Yenilenebilir
(2021) Enerji 2018 enerji
kaynaklar1
uzun vadede
enflasyonu
diigiirmektedir.
Orun ve Tiirkiye Yenilenebilir - Nitel Calisma Tesvikler ve
Demirgil Enerji Tiiketimi, titketim artis1
(2021) Tesvikler enerji
bagimliligini
azaltir.
Nga Vietnam  Parasal Faktor, 1985- VAR Yenilenebilir
(2021) Yenilenebilir 2019 enerji tiikketimi
Enerji, enflasyonu
Ekonomik pozitif etkiler.

Biiylime
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Yildirim
ve Kaya
(2021)

Filippidis
vd. (2021)

Inangli ve
Kaya
(2020)

Celikkaya
(2017)

Malik vd.
(2014)

Bird vd.
(2005)

Segilmis
OECD
Ulkeleri

Segilmis

217 Ulke

Tiirkiye

Tiirkiye

Pakistan

ABD

Yenilenebilir
Enerji,
Makroekonomik
Yapilar

Yenilenebilir
enerji,
enflasyon,
ekonomik
biiyiime

Enerji ithalati,
Yenilenebilir
Enerji Tiiketimi

Yenilenebilir
Enerji
Tesvikleri, Cari
Agik

Makroekonomik
Faktorler,
Yenilenebilir
Enerji

Elektrik
Fiyatlari,
Riizgar Enerjisi

1996-
2017

2000-
2019

1990-
2019

1975-
2012

ARDL

Panel Veri
Analizi

ARDL Sir
Testi

Nitel Calisma

Granger
Nedensellik

Nitel Calisma

Uzun vadede
enflasyonu
pozitif, kisa

vadede negatif
etkilemistir.

Yenilenebilir
enerji ve
enflasyon
arasinda
pozitif iligki
vardir.

Yenilenebilir
enerji
yatirimlari
enerji
bagimliligini
azaltir.

Kamu
tesvikleri
yenilenebilir
kullanimini
artirir, cari
ac1g1 azaltir.

Enflasyondan
yenilenebilir
enerjiye dogru
tek yonlii
nedensellik
bulunmustur.

Yiiksek
elektrik
fiyatlar riizgar
enerjisi
rekabet
gliclinii artirr.

Veri Seti, Ekonometrik Model ve Bulgular

Yenilenebilir enerji tiiketimi ile enflasyon iliskisini ampirik olarak ortaya

koymay1 amag edinen bu ¢alismada yer alan seriler i¢in ele alinan dénem veri
kisit1 nedeniyle 1976-2024 yillar1 olarak belirlenmistir. Enflasyonu temsilen

modelde yer alan bagimsiz degisken (InCPI) ile net yurtici kredileri temsilen
modele dahil edilen (InCRE) degiskenler Diinya Bankasi (WB, 2025) veri
tabanindan elde edilmistir. Yenilenebilir enerji tiiketimini temsilen modelde
yer alan (InREN) degiskenin verileri ise Our World On Data (Our World In
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Data, 2025) veri tabanindan, son olarak dolar kurunu temsil eden (InEXC)
degisken ise TCMB’ne ait (EVDS, 2025) sistemden alinmistir. Asagidaki
tabloda modelde yer alan degigkenlere ait bilgiler yer almaktadir.

Tablo 2. Kullanilan Veri Seti ve Kaynaklar

Degiskenler Degiskenin Tanim Kaynak
InCPI Tiiketici Fiyat Endeksinin Diinya Bankas1 (WDI)
Degisim Oran
InREN Yenilenebilir Kaynaklardan Our World In Data

Elde Edilen Birincil Enerji
Tiiketiminin Pay1 (%)

InEXC Nominal Déviz Kuru Merkez Bankas1 (TCMB)
(USD/TL)
InCRE Net Yurti¢i Kredilerin GSYH Diinya Bankas1 (WDI)
Orani

(Deka & Dube, 2021)’den yola ¢ikarak olusturulan modelin gegerliliginin
sianabilmesi amaciyla veri kiimesine ait lineer tahmin denkleminin dogal
logaritmas1 alinmis hali agagidaki denklemde gosterilmistir.

InCPI = ag + f1InREN + B,InEXC + B3InCRE + &, (1)

Uygulanacak olan ampirik testlerin dncesinde fikir vermesi amaciyla
modelde kullanilan serilere iligkin korelasyon matrisi ve tanimlayici
istatistiklere yer verilmistir. Enflasyonu temsil eden (InCPI) degisken ile
yenilenebilir enerji arasinda (InREN) zayif diizey ve negatif korelasyonlu
iligki bulunurken, enflasyon degiskeninin (InCPI), diger bagimsiz degiskenler
ile arasinda da orta diizey ve negatif korelasyon iliskisi tespit edilmistir.
Yenilenebilir enerji (InREN) ile kontrol degiskenlerden biri olan déviz kuru
(InEXC) degiskeni ile arasinda pozitif ve orta diizey korelasyon iligkisi oldugu
gorlilmektedir. Bir diger kontrol degisen olan net yurtici kredilerini temsil
eden (InCRE) degisken ile yenilenebilir enerji (InREN) arasinda pozitif ve
zaylf korelasyon iligkisi tespit edilmistir. Bu sonuglar ve serilere ait
tanimlayici istatistikler Tablo 3’te yer almaktadir.

Tablo 3. Korelasyon Matrisi ve Serilere Ait Tammlayici Istatistikler

Korelasyon Matrisi
InCPI InREN InEXC InCRE
InCPI 1 0.1540 -0.4460 -0.7001
InREN 0.1540 1 0.4709 0.2521
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InEXC -0.4460 0.4709 1 0.6869

InCRE -0.7001 0.2521 0.6869 1

Serilere Ait Tanimlayici istatistikler
Gozlem Sayisi 49 49 49

Ortalama 1.4531 1.0728 -1.1485 1.6283
Medyan 1.5753 1.0685 -0.2039 1.5988
Maksimum 2.0220 1.2963 1.5159 1.9648
Minimum 0.7959 0.8912 -4.7944 1.2892
Std. Sapma 0.4003 0.1042 1.9201 0.1804
Carpiklik -0.2969 0.2298 -0.5413 0.1179
Basiklik 1.5264 2.3521 1.8662 1.9772
Jargue-Bera 5.1533 1.2881 5.0177 2.2491
Olasilik 0.07602 0.5251 0.0813 0.3247

Ekonometrik analizlerde oncelikle serinin duraganligi incelenmekte ve
uygun gecikme uzunlugu belirlenmektedir. Ayn1 zamanda seriler arasinda
uzun donemli iligkinin olup olmadiginin arastirilmasi igin esbiitiinlesme
testleri yapilmaktadir. Bu dogrultuda birim kok testleri sonucunda serilerin
birinci farkta duragan olmasi kosulunun saglanmis olmasi gerekmektedir. Bu
amagcla, serinin duraganligi Gelistirilmis Dickey-Fuller (ADF) (1981) ve
Phillips-Perron (PP) (1988) testleri ile test edilmistir. Dickey-Fuller birim kok
testi, en yaygin kullanilan ve gegerliligi kanitlanmisg birim kok test yontemidir.
Bu yontem, testlerdeki hata otokorelasyonunu ortadan kaldirmak igin
gelistirilmistir. Birim kok testlerine iliskin sonuglar Tablo 4 ve 5°te
sunulmustur.

Tablo 4. ADF Birim Kok Testi Sonuglari

Model Sabit Terimli Sabit Terimli ve Trendli
Test Istatistigi  Olasihk Degeri  Test Istatistigi Olasihik
Degiskenler Degeri
Diizey
InCPI -1.4257 0.5620 -1.6001 0.7783
InREN -2.3692 0.1556 -3.0284 0.1354
InEXC -2.1006 0.2454 -2.4327 0.3586
InCRE -1.0615 0.7234 -1.8318 0.6736
1.Fark
InCPI -6.1635 0.0000%** -6.1105 0.0000%**
InREN -8.4986 0.0000%** -8.4203 0.0000%**
InEXC -3.6276 0.0087*** -4.0678 0.0129**
InCRE -6.0064 0.0000*** -5.9427 0.0001 ***

Not: (*) %10 seviyesini, (**) %5 seviyesini ve (***) %1 seviyesini ifade etmektedir.
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Tablo 4’te ADF birim kok testi sonuglarina baktigimizda tiim serilerin
diizeyde birim kok igerdigi goriilmektedir. Seriler, birinci mertebeden farki
alindiginda istatistiksel olarak %1 anlamlilik diizeyinde duragan hale
gelmektedir. Dolayisiyla, tiim seriler I(1), yani birinci mertebeden
duragandirlar. Serilerin birinci farklar1 alindiktan sonra ADF testi yeniden
uygulanmis ve degiskenlerin duragan hale geldigi goriilmiistiir. Birim Kok
simnamasi ADF testinin yani sira PP Testi ile de tekrarlanmistir. Tablo 5°te yer
alan PP testi sonucunda da benzer sekilde tiim serilerin %1 anlamlilik
diizeyinde birim koklii oldugu, birinci farklar alindiginda duraganlastiklar
goriilmektedir.

Tablo 5. PP Birim Kok Testi Sonuglari

Model Sabit Terimli Sabit Terimli ve Trendli
Test Olasihk Test Olasilik Degeri
Degiskenler istatistigi Degeri istatistigi
Diizey
InCPI -1.522118 0.5140 -1.600163 0.7783
InREN -2.369219 0.1556 -2.983945 0.1472
InEXC -1.846160 0.3543 -1.112326 0.9162
InCRE -1.124740 0.6986 -2.013625 0.5792
1.Fark
InCPI -6.159038 0.0000%** -6.102329 0.0000***
InREN -9.791424 0.0000%** -9.820538 0.0000***
InEXC -3.769921 0.0059%** -4.226987 0.0085%%*%*
InCRE -6.011030 0.0000%** -5.946933 0.0001***

Not: (*) %10 seviyesini, (**) %5 seviyesini ve (***) %1 seviyesini ifade etmektedir.

ADF ve PP birim kok testi sonucunda maksimum biitiinlesme derecesinin
belirlenmesinin ardindan, her iki nedensellik yonteminin uygulanabilmesi i¢in
uygun gecikme uzunluklarmin tespiti icin VAR modeli olusturulmustur. Tablo
6 incelendiginde, esbiitiinlesme ve nedensellik analizleri igin gerekli olan “p”
serbestlik derecesinin LR, AIC, SC, HQ bilgi kriterlerine gére (p = 1) oldugu
goriilmektedir;

Tablo 6. VAR Modeli Uygun Gecikme Uzunlugu

Gecikme LogL LR FPE AIC SC HQ
Uzunlugu
0 -13.9667 NA 2.61e-05 0.7985 0.95911 0.8583
1 222.6306  420.6176*%  1.45¢-09* -9.0058*  -8.2028* -8.7064*
2 231.8750 14.79100 1.99¢-09  -8.70555 -7.2602  -8.1667
3 247.1991 21.7943 2.15e-09 -8.6755 -6.5878  -7.8972
4 256.5068 11.5828 3.16e-09 -8.3780 -5.6480  -7.3603
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Not: * Isareti, ilgili kritere gére uygun olan gecikme uzunlugunu temsil etmektedir. LR; ardisik
degistirilmis LR test istatistigini, FPE; son tahmin hatasini, AIC; Akaike bilgi kriterini, SC;
Schwarz bilgi kriterini, HQ ise Hannan-Quinn bilgi kriterini temsil etmektedir.

Yapilan duraganlik testleri sonrasinda uzun donem denge iliskisinin tespiti
amactyla Johansen (1988) tarafindan gelistirilen esbiitiinlesme analiz yontemi
kullanilmistir. Bu yontemde, esbiitiinlesme iligkisini ortaya koymak igin
Maximum Eigen Value (Maksimum Oz Deger) Testi ve Trace (Iz) Testi ad
verilen iki farkli test kullamilir. Hesaplanan maksimum ozdeger ve iz
istatistikleri, kritik degerlerle karsilagtirilarak esbiitiinlesme iligkisinin
varligina karar verilir. Uygun gecikme uzunluguna gore yapilan Johansen
esbiitiinlesme testinin sonuglart Tablo 7°de verilmistir.

Tablo 7. iz ve Maksimum Ozdeger Istatistikleri

iz Istatistigi
Hipotez Ozdeger iz istatistigi %S5 Kritik Deger Olasiik
Reel 0.5299 76.3911 54.0790 0.0002*
kok
yok*
En 0.4912 41.6638 35.1927 0.0087*
fazla
bir kok
var**
En 0.1253 10.5796 20.2618 0.5829
fazla
iki kok
var**¥
Maksimum Ozdeger istatistigi
Hipotez Ozdeger Maksimum %S5 Kritik Deger Olasiik
Ozdeger
Istatistigi
Reel 0.5299 34.7273 28.5880 0.0072*
kok
yok*
En 0.4912 31.0841 22.2996 0.0023*
fazla
bir kok
var**
En 0.1253 6.16212 15.8921 0.7696
fazla
iki kok

var**
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Johansen egbiitliinlesme testi sonuglarina bakildiginda yenilenebilir enerji
tilketimi ve enflasyon arasinda uzun donmeli iliski yoktur (HO) hipotezi
reddedilmistir (prob<0.05). Bu durumda yenilenebilir enerji ile enflasyon
arasinda uzun dénemli iligkinin var oldugu tespit edilmistir.

Tablo 8. Granger Nedensellik Testi Sonuclar

Hipotez F Istatistik Olasilik Degeri Karar
Degeri
InCPI # InREN 0.860531 (0.6503)
INREN % InCPI 10.55920 (0.0051) *** REN wp CPI
InCPI # InEXC 9.611673 (0.0205) **
CPI &= EXC
InEXC # InCPI 11.13133 (0.0038) ***
InCPI # InCRE 3.815925 (0.1484)
InCRE # InCPI 2.747034 (0.2532)

Not: (*) %10 seviyesini, (**) %5 seviyesini ve (***) %1 seviyesini ifade etmektedir.

Granger Nedensellik testi sonuglarinda da agikga goriildiigii iizere,
nedensellik yoniine bakildiginda H, yenilenebilir enerji tiiketimi enflasyonun
Granger nedenidir hipotezi %5 anlamlilik diizeyinden kiiciik oldugundan
(prob<0.05) Hy hipotezi kabul edilir. Tablo 8’de goriildiigii iizere yenilenebilir
enerji titkketiminden enflasyona dogru tek yonlii bir nedensellik vardir. Ayrica
enflasyonu temsilen kullanilan CPI degiskeni ve Do6viz kurunu temsilen
modelde yer alan EXC degiskeni arasinda ise ¢ift yonlii nedensellik iligkisinin
var oldugu goriilmektedir.

Toda-Yamamoto nedensellik testinin uygulanabilmesi i¢in oncelikle
Vektor Otoregresif (VAR) modeli kurularak gecikme uzunlugunun (p) tespit
edilmesi gerekmektedir. Daha sonra gecikme uzunlugu p’ye en yiiksek
biitiinlesme derecesi d;,q, ilave edilir [p + dpqy]- Bu iki degerin bilinmesi
modelin dogru tahmin edilmesini saglayarak veri kaybim engelleyip, seviye
diizeyinde daha basarili sonuglar elde edilmesine imkan tanimaktadir.

Tablo 6’da elde edilen sonuglara gore optimal gecikme uzunlugunun 1
oldugu goriilmektedir. Bu dogrultuda “p” serbestlik derecesinin 1 olduguna
karar verilmistir. Tablo 4 ve 5’te elde edilen birim kok testi sonucunda serilerin
teknik ifadesiyle I(1) seviyesinde duragan oldugu goriilmiistiir. Bu dogrultuda
serilerin en yiiksek entegre olma derecesinin d,,, = 1 olduguna karar
verilmistir. Toda-Yamamoto nedensellik analizi i¢in gerekli olan [p + djqx]
seviyesinin 2 oldugu sonucuna ulasimustir. Ilgili durum géz Oniinde

bulundurularak elde edilen sonuglar Tablo 9’da raporlanmustir.
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Tablo 9. Toda-Yamamoto Nedensellik Testi Sonugclari

Hipotez P+ dnax x? (Ki-Kare) Olasihk Degeri Karar
Degeri

InCPI % INREN 1+1 1.06434 (0.5873)

INREN % InCPI 1+1 13.06006 (0.0014) *#+  REN map CPI
InCPI % INEXC 1+1 9.611673 (0.0081) **+

InEXC # InCPI 1+1 13.76769 (0.0010) ¥++  CPI 4= EXC
InCPI % InCRE 1+1 4719696 (0.0944) *

InCRE # InCPI 141 3397647 (0.1828) CPI™ CRE

Not: p+d,q= 2 olarak alinmistir. Parantez icindeki degerler olasilik degerlerini
gostermektedir. *, ** ve *** sirastyla %10, %5 ve %1 diizeyinde istatistiksel olarak anlamlilik
seviyelerini gostermektedir. Gecikme uzunluklar1 tim modellerde 1 olarak almmistir. #
notasyonu “nedeni degildir” anlaminda kullanilmastir.

Toda-Yamamoto nedensellik testi sonuglarina bakildiginda, InCPI
degiskeni InREN nedeni degildir H, hipotezi olasilik degeri 0.05’ten biiyiik
oldugundan kabul edilmistir (prob>0.05). Yani bagimli degisken olan
enflasyon degiskeni yenilenebilir enerji tiiketimi degiskenine dogru bir
nedensellik yoktur. Ancak InREN degiskeni InCPI nedeni degildir Hy hipotezi
olasilik degeri 0.05’ten kiiciik oldugundan reddedilmistir (prob<0.05). Diger
bir ifadeyle Yenilenebilir enerji tikketiminden enflasyona dogru tek yonlii bir
nedensellik tespit edilmistir. Bununla beraber diger bagimsiz degiskenlere
bakildiginda; Enflasyon ile doviz kuru arasinda ¢ift yonlii nedensellik iliskisi
tespit edilirken, Enflasyondan (InCPI), Net Ozel Sektor Kredi Biiyiimesi
(InCRE) degiskenine dogru ise, tek yonlii bir nedensellik iliskisi bulunmustur.

SONUC ve DEGERLENDIRME

Makroekonomik ac¢idan degerlendirildiginde Tiirkiye’nin en onemli
sorunlarmdan biri kroniklesen enflasyon olgusudur. Ozellikle 1980'lerden
itibaren benimsenen ihracata dayali bliylime modeliyle birlikte ekonomik
yapmin liberallesmesi, Tiirkiye ekonomisinin kirilganhigmi artirmis; bu
durum {ilkenin her gegen yil dis soklara kars1 daha duyarli hale gelmesine yol
agmustir. ithal edilen enerji ve ara mallarma olan bagimhlik, uluslararasi
politik ve konjonktiirel gelismeler, tiiketim kaliplarinin degismesi, yurtici
siyasal istikrarsizlik ve basarisiz ekonomi politikalar1 vb. olaylar dolayisiyla
enflasyon sorununun ¢oziimii zorlastirmistir. Enflasyonun 6nemli dinamikleri
arasinda yer alan enerji konusu, bu ¢alismanin odak noktasini olugturmaktadir.
Nitekim, Tiirkiye’nin enerjide disa bagimliliginin yiiksek olmasi, yurtici fiyat
istikrarini1 da 6nemli dl¢iide etkilemektedir.
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Enerji fiyatlarindaki dalgalanma enflasyona maliyet itisli bir etki
yapmaktadir. Dolayisiyla enerjide disa bagimliligi azaltmak amaciyla
yiiriitiilen politika ve uygulamalarm, enflasyonun hizim diisiiriicii yonde
etkilemesi beklenmektedir (Beser ve Beser, 2021). Bu kapsamda yenilenebilir
enerji tiiketiminin toplam enerji tiiketimi igerisindeki paymin artmasiin bu
konuda katki saglayacagi diistiniilmektedir. Bu c¢alismanin temel amaci
Tiirkiye ornekleminde yenilenebilir enerji tiiketimi ile enflasyon iliskisini
ampirik olarak ortaya koymaktir. Bu c¢alismada yer alan yenilenebilir
kaynaklardan elde edilen birincil enerji tiiketiminin payr degiskeninin,
enflasyon ile yenilenebilir enerji konusundaki literatiirii derinlestirerek,
calismayr farkhilastirdign diistiniilmektedir. Nitekim bu degisken, farkli
caligmalarda (Ozparlak ve Wang, 2025; Khan ve Khan, 2025) yenilenebilir
enerji tiiketimini temsilen kullanilmigtir.

Caligmanin bulgularma gore yenilenebilir enerji tiiketimi ile enflasyon
arasinda uzun donemli esbiitiinlesme iligkisi bulunmustur. Nedensellik
analizleri incelendiginde ise hem Granger nedensellik hem de Toda-
Yamamoto nedensellik analizlerine gore, yenilenebilir enerji tiiketiminden
enflasyona dogru tek yonlii bir nedensellik iligkisi tespit edilmistir. Ayrica yine
Toda-Yamamoto nedensellik analizine gore enflasyondan yurti¢i kredilere
dogru tek yonlii bir nedensellik iligkisi tespit edilirken, enflasyon ve doviz
kuru arasinda ¢ift yonlii nedensellik iliskisi saptanmustir.

Bu sonuglan Tiirkiye agisindan degerlendirdigimizde, hem uzun zamandan
beri siiregelen istikrarsiz enflasyon oranlarinin yiiksekligini ve oynakligini
azaltmak hem de enerjide disa bagimlhiligimiz1 azaltarak ¢evresel tahribati
miimkiin olan en az seviyeye indirmek amaciyla yenilenebilir enerji
tilketiminin artirilmasi yoniinde politika ve uygulamalara ihtiya¢ oldugu
goriilmektedir. Oncelikli olarak 6zel sektdre hem bu tiir iiretimi artirmak
amaciyla tesvik veya muafiyetler gibi ekonomik imkanlar sunulabilir hem de
cesitli 6dil ve ceza gibi uygulamalarla yenilenebilir enerji tiiketimi tegvik
edilebilir. Hidrolik, riizgar ve gilines enerjisi gibi yenilebilir enerji liretimi ve
tilketiminin artmasi ucuz elektrik enerjisi nedeniyle enflasyonu asagi yonde
baskilayabilir. Ayrica yine iilkemizin sahip oldugu yiiksek miktarda jeotermal
enerji sayesinde bolgesel tarim ve 1sinma konusunda katki yaparak enflasyonu
hafifletici etkilere neden olabilir. Dolayisiyla yenilenebilir enerjinin
tilketiminin yayginlagtirilarak yerli kaynaklarm kullaniminin artirilmas,
Tiirkiye’nin enerji tiiketimini gesitlendirerek, 6zellikle petrol ve dogalgaz gibi
ithal yakitlara olan bagimliligini azaltmaya yardimci olabilir ve bdylece
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enflasyonun diisiiriilmesine katki saglayabilir. Nihayetinde Tiirkiye’ nin enerji
tilketimini optimize etmesinin orta ve uzun vadede enflasyona ve diger
ekonomik degiskenlere olumlu etki edecegi diislinlildiigiinden, bu yondeki
politika ve uygulamalar tavsiye edilmektedir.
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KRIPTO PARANIN, ALTIN, DOLAR ENDEKSI, VIX VE PETROL
FIYATLARI iLE ASIMETRIK iLiSKiSi: KANTIL UZERINE KANTIL
REGRESYON ANALiZDEN KANITLAR®

Yunus Aslan™, Mehmet Ding™"

Giris

Para, ekonomik sistemlerin temel taslarindan biri olarak tarih boyunca
cesitli evrelerden gegmis; takas sisteminin yarattigi sinirlamalari agmak
amaciyla ortaya ¢ikmis ve toplumsal mutabakata dayali bir deger dlgiisii ve
miibadele aracina doniismiistiir. Ik dénemlerde tuz, deniz kabugu ve tiitiin
gibi nesneler para islevi goriirken, zamanla dayaniklilik ve tasiabilirlik
avantajlar1 nedeniyle altin ve gimiis gibi degerli madenler kullanilmis,
ardindan madeni paralar ve banknotlar yayginlasmistir. Modern ekonomilerde
ise itibari para, banka mevduatlar1 ve merkez bankas1 rezervleri gibi para
tiirleri 6ne ¢ikmus, teknolojik geligsmeler ise dijital paralarin ve kripto paralarin
ortaya ¢ikmasina zemin hazirlamistir. Kiiresel finansal gelismeler 1s18inda,
ozellikle petrol fiyatlari, doviz hareketleri ve finansal soklari ekonomik yap1
iizerindeki etkilerinin belirginlestigi donemlerde finansal varliklarin
davraniglarinin 6nemli Ol¢iide degisebildigi de goriilmektedir (Kaya ve
Agdoyuran, 2017; Catao ve Terrones, 2016).

Bu baglamda, 2008 yilinda Satoshi Nakamoto takma adiyla yayimlanan
“Bitcoin: Esten Ese Elektronik Nakit Sistemi” baglikli makale, finansal
diinyada koklii bir doniisiimiin habercisi olmustur. Bitcoin, yalnizca bir dijital
para birimi olmanin 6tesinde, merkeziyetsiz yapisi ve seffaf islem kayitlariyla
geleneksel finansal sistemlere alternatif olusturmustur (Alpago, 2018).
Ardindan Ethereum, Ripple ve Litecoin gibi pek ¢ok “altcoin” piyasaya
stirlilmiis olsa da Bitcoin, en yaygin ve en ¢ok kabul goren kripto varlik olma
ozelligini korumaktadir (Cengiz, 2018).

* Bu galisma damigmanligim Dog. Dr. Mehmet DINC’in yapmis oldugu “Kripto Paramin, Altin, Dolar Endeksi, VIX ve
Petrol Fiyatlar1 ile Asimetrik iligkisi: Kantil Uzerine Kantil Regresyon Analizden Kamtlar” adli yiiksek lisans tezinden
tiretilmistir.

** Yiiksek Lisans Ogrencisi

*** Dog. Dr., Agni Ibrahim Cegen Universitesi, I.I.B.F, Iktisat, Agri, mdinc@agri.edu.tr, ORCID: https://orcid.org/0000-
0002-9864-8117
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Kripto paralar, baslangigta yiiksek oynaklik, diizenleme belirsizligi ve
spekiilatif nitelikleriyle elestirilse de zamanla kiiresel finansal sistemdeki
yerini saglamlastirmis ve yatirimer portfoylerinde alternatif bir varlik smifi
olarak kendine yer bulmustur (Kog, 2020). Yatirimcilar agisindan geleneksel
yatirim araglarma kiyasla daha yiiksek oynaklik barindirsa da kripto paralar
alternatif bir yatirnm secenegi olarak degerlendirilmektedir (Ezin vd., 2023).
Son yillarda, kripto paralarla altin, dolar endeksi, petrol fiyatlar1 gibi
geleneksel piyasa degiskenleri arasindaki iliski, finansal literatiirde giderek
artan bir ilgi odag1 haline gelmistir.

Bu ¢aligmanin temel amaci, Bitcoin (BTC) ile finansal ve makroekonomik
degiskenler arasindaki dinamik iliskiyi arastirmaktir. Bu amag dogrultusunda,
2013M3-2024M9 donemine ait altin, dolar endeksi, euro endeksi, ABD faiz
orani, VIX Endeksi ve petrol fiyatlar1 verileri, piyasa kosullarina bagh
asimetrik korelasyonlar1 yakalamak igin kantil {izerine kantil regresyon
(KKR) yontemi kullanilarak analiz edilmistir. Caligmanin temel bulgular
BTC'nin piyasa kosullarina baglh olarak altin, ABD dolar1, VIX Endeksi ve
petrol gibi varliklarla farkli tepkiler verdigini gostermektedir. Altin ile olan
iligki, kantil seviyelerine gore giiclii pozitif veya negatif yonli degisirken,
VIX Endeksi ile olan iligki, piyasa volatilitesindeki artiglar sirasinda yon
degistirerek BTC'nin yiiksek getiriler sundugunu, ancak asir1 volatilite
durumlarinda ters yonlii bir hareket sergiledigini ortaya koymaktadir. Faiz
oranlarindaki artiglarim BTC fiyatim pozitif yonde etkiledigi, petrol
piyasasmin farkli segmentlerinin ise BTC ile karmasik ve degisken iligkiler
sergiledigi tespit edilmistir. Sonuglar, Bitcoin'in degisken piyasa
dinamiklerine uyum saglayabilen ve geleneksel varliklarla karmagik iliskiler
kuran bir varlik oldugunu isaret etmektedir.

Caligma, dort ana boliimden olugmaktadir. Birinci boliimde, ilgili literatiir
taramas1 yapilarak mevcut g¢alismalar 6zetlenmektedir. Ikinci boliimde,
aragtirmanin veri seti ve kullanilan kantil iizerine kantil regresyon yontemi
detayli bir sekilde aciklanmaktadir. Uciincii béliim, analizden elde edilen
bulgulara ayrilmistir. Son olarak doérdiincii boliimde ise, ¢aligma bulgular
genel bir degerlendirme ile ele alinarak politika yapicilar ve gelecek
caligmalar i¢in Oneriler sunulmaktadir.

Literatiir Taramasi

Kripto paralar, 6zellikle de Bitcoin'in, geleneksel finansal varliklarla
olan iliskisi, son yillarda akademik literatiirde giderek artan bir ilgi odag:
haline gelmistir. Bu boliim, Bitcoin ile altin, doviz kurlari, petrol ve hisse
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senedi endeksleri gibi geleneksel yatirim araclar1 arasindaki iligkiyi inceleyen
caligmalari, metodolojik cesitlilikleri ve ortaya koyduklar1 bulgular
cergevesinde dzetlemeyi amaglamaktadir.

Literatiirdeki ¢aligmalar, Bitcoin ile altin arasindaki iligkinin dinamik ve
zaman zaman c¢eliskili oldugunu gostermektedir. Baz1 aragtirmalar, iki varlik
arasinda pozitif bir korelasyon ve karsilikli nedensellik oldugunu belirlemis
(Kara, 2022; Sokmen ve Giirsoy, 2021; Aliu vd., 2024), hatta altin
fiyatlarindaki artiglarin Bitcoin fiyatlarimi pozitif yonde etkiledigini ortaya
koymustur (Telek ve Sit, 2020). Bununla birlikte, diger ¢caligmalar uzun vadeli
bir esbiitiinlesme iliskisi olmadigini (S6kmen ve Giirsoy, 2021; Cebisli, 2022;
Oztiirk vd., 2018), iliskinin zay1f oldugunu (Akkus, 2023) veya nedenselligin
tek yonlii olarak Bitcoin'den altina dogru isledigini tespit etmistir (Cebisli,
2022; Isildak, 2022). Hatta bazi ¢aligmalar altinin Bitcoin iizerinde anlaml1 bir
etkisi olmadigimi da ileri siirmiistir (Ahmedova vd., 2024). Bu tutarsiz
bulgular, iliskinin incelenen doénem, kullanilan ydntem ve piyasa
kosullarindan 6nemli 6lgiide etkilendigine isaret etmektedir.

Benzer sekilde, Bitcoin ile doviz kurlan (6zellikle ABD dolar Endeksi-
DXY) ve petrol fiyatlari arasindaki iliski de karmagiktir. Bazi galigmalar dolar
endeksi ile Bitcoin arasinda karsilikli nedensellik (Kara, 2022) veya petrol
fiyatlarindan Bitcoin'e dogru nedensellik (Syzdykova ve Azretbergenova,
2021) oldugunu bildirirken, digerleri istatistiksel olarak anlamli bir iligki
olmadigmi (Sezal, 2023; Icellioglu ve Oztiirk, 2018; Hacievliyagil, 2022)
veya iliskinin asimetrik ve piyasa kosullarina bagl oldugunu (Contuk, 2021;
Yaman, 2021) vurgulamistir. Ozellikle COVID-19 déneminde bu iliskilerde
onemli degisimler gozlemlenmistir (Avsarhigil, 2020; Ozmerdivanh, 2021;
Serttag, 2022).

Bitcoin'in hisse senedi endeksleriyle (BIST 100, S&P 500 vb.) olan
baglantisi da genel bir uzlagi bulunmamaktadir. Bazi aragtirmacilar aralarinda
esbiitiinlesme ve nedensellik iligkisi tespit ederken (Giilcii ve Kitkit, 2021;
Akgiines, 2020; Boyacioglu vd., 2023), digerleri uzun vadeli bir iligki
olmadigimi (Giiltekin ve Oguzhan, 2021; Sandal vd., 2017) ve hatta volatilite
yayiliminin siirli oldugunu (Senol ve Kog, 2022) belirtmistir.

Bitcoin'in diger kripto paralar (altcoin'ler) iizerindeki liderlik etkisi,
literatiirde siklikla teyit edilmistir. Cok sayida calisma, Bitcoin'den birgok
altcoin'e dogru giiglii bir nedensellik ve korelasyon oldugunu ortaya
koymustur (Kara ve Demireli, 2023; Ozekenci, 2023; Alica, vd., 2023; Kubar
ve Toprak, 2021). Bu durum, Bitcoin'in kripto para piyasasindaki baskin



Teoriden Uygulamaya iktisat Evrensel Sorunlara Giincel ve Ampirik Yaklasimlar 147

konumunu ve altcoin fiyat hareketleri tizerindeki belirleyici roliini
gostermektedir.

Incelenen literatiir, bu dinamik iliskileri analiz etmek i¢in genis bir yontem
yelpazesinin  kullanildigim1 ~ gdstermektedir.  Geleneksel —esbiitiinlesme
(Johansen, Engle-Granger) ve nedensellik testlerinin (Granger, Toda-
Yamamoto) yani sira, asimetrik iliskileri yakalayabilmek i¢in NARDL
(Contuk, 2021; Jareno vd., 2020) ve Hatemi-J (Tungel vd., 2021; Boyacioglu
vd., 2023) gibi yontemler; oynakligi modellemek i¢in GARCH ailesi modeller
(Koy vd., 2021; Serttas, 2022; Seving ve Akinci, 2021) ve volatilite yayilimini
incelemek igin Diebold-Yilmaz (2012) yaklasimi (Sak ve Ozkaya, 2022)
yaygin olarak tercih edilmistir.

Sonug olarak, mevcut literatiir Bitcoin ile geleneksel finansal varliklar ve
diger kripto paralar arasindaki iligkinin sabit olmadigi, aksine piyasa
kosullaria, zaman periyoduna ve ekonomik soklara (COVID-19, FED faiz
kararlar1 vb.) bagh olarak 6nemli 6lgiide degiskenlik gosterdigi konusunda
hemfikirdir. Bu ¢alismanin da kullandig1 Kantil Uzerine Kantil Regresyon (Q-
Q) gibi yenilik¢i yontemler, bu karmasik ve dinamik iligkileri daha
derinlemesine anlamak i¢in degerli bir katki sunmaktadir.

Veri Seti ve Yontem

Bu calismada, BTC' fiyati ile dolar endeksi (DXY), euro endeksi, altmn
fiyat1, Brent, Dubai, WTI petrol fiyatlari,> ABD faiz oranr’ ve VIX* endeksi
arasindaki dinamik iliskiyi incelemek amaciyla 2012M3-2024M9 doénemine
ait aylik veriler kullanmilmistir. S6z konusu donem, kiiresel finansal krizler,
jeopolitik gelismeler ve yiiksek piyasa oynakligi donemlerini kapsamasi
nedeniyle secilmis olup, Bitcoin gibi nispeten yeni bir finansal varligin
geleneksel piyasa kosullarma tepkisini kapsamli bir sekilde degerlendirme
imkan1 sunmaktadir. Tiim degiskenlerin aylik getirileri hesaplanarak analize
dahil edilmistir. Degiskenlerin getiri serilerinin grafiksel gosterimi Sekil 1'de
verilmistir.

! https://tr.investing.com/ (Erigim tarihi: 04.03.2025)
%https://legacydata.imf.org/?sk=471dddf8d8a7-499-8 1ba-5b332c01f8b9 (Erigim tarihi: 04.03.2025).
3https:/fred. stlouisfed.org/series/ REAINRATREARATI10Y (Erisim tarihi: 04.03.2025).
“https:/fred.stlouisfed.org/series/VIXCLS (Erigim tarihi: 04.03.2025).
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Sekil 1. Serilerin Getiri Degerleri

Caligmada, degiskenler arasindaki iliskinin sadece ortalama ile sinirl
kalmadan, dagilimim her noktasinda (diisiik, orta ve yiiksek getiri dilimlerinde)
nasil degistigini incelemek i¢in KKR yontemi kullanilmigtir. KKR, bagimsiz
degiskenin (x) belirli bir t kantilindeki degerlerinin, bagimli degiskenin (y) 6
kantili iizerindeki yerel (lokal) etkisini tahmin eden parametrik olmayan bir
ekonometrik yaklagimdir (Bagct vd., 2020). Geleneksel kantil regresyondan
farklh olarak, her iki degiskeni de kantil bazinda modelledigi i¢in, iligkinin
dogasinda var olan asimetrileri ve tekdiize olmayan yapilarn yakalama
konusunda daha giiglii bir ¢ergeve sunar.

KKR'nin matematiksel temeli, bagimli degiskenin (yt) 6. kantili ile
bagimsiz degiskenin (xt) t. kantili arasindaki iligkiyi, birinci dereceden bir
Taylor genislemesi ve g¢ekirdek (kernel) fonksiyonu ile diizlestirme teknigi
kullanarak asagidaki sekilde modellemektedir:

0
yt = B2Cx) + &7

Bu formiil, bagimli degiskenin BTC fiyatlarmin belirli bir kantilindeki
degerin, bagimsiz degiskenin altin, petrol, dolar endeksi ve euro endeksi gibi
makroekonomik gostergelerin bagka bir kantilindeki degeri tarafindan nasil
etkilendigini gostermektedir.
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ye Bagimli degiskenin 6rmegin BTC fiyatinin 0. kantil degerini ifade eder.
Bu, Bitcoin fiyatlarinin 6érnegin %10'Tuk diisiik getirili ya da %90'lik yiiksek
getirili dilimlerdeki davranigina karsilik gelir.

x;: Bagimsiz degiskenin 6rnegin altin fiyati t. kantil degeridir. Bu da
bagimsiz degiskenin hangi getirili dilimde analiz edildigini belirtir.

B%x,): Bagimsiz degiskenin t. kantilinin, bagimli degiskenin 6. kantili
iizerindeki etkisini temsil eden kantile 6zgii regresyon katsayisidir. Yani, x'in
belli bir kantilindeki degisimin, y'nin belirli bir kantilindeki degisimi nasil
etkiledigi burada ol¢iiliir.

0 o o . . . .
£ 0. kantildeki hata terimini temsil eder; yani tahmin edilemeyen ya da

modele yansimayan etkilerin payidir (Bagc1 vd., 2021).
Bulgular

Bu galigmada, kripto para ekosisteminin lider varlig1 konumundaki Bitcoin
ile kiiresel makroekonomik gostergeler arasindaki iliski kapsamli bir sekilde
analiz edilmistir. Aragtirma kapsaminda; dolar ve euro endekslerindeki
degisimler, kiiresel piyasalardaki belirsizligin 6énemli gdstergelerinden biri
olan VIX endeksi, FED faiz oranlari, Brent, Dubai ve WTI gibi farkli cografi
bolgeleri temsil eden petrol tiirlerinin fiyatlari ve altin fiyatlar1 gibi geleneksel
finansal degiskenlerin Bitcoin fiyat1 {izerindeki dinamik etkileri ayrintili
olarak incelenmistir.

Sekil 2. Bitcoin ile Altin Arasindaki Iliskinin Kantil Uzerine Kantil Regresyon
Analiz Sonucu
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Altin fiyatlarinin diisiik kantil degerlerinde, Bitcoin ile altin arasindaki
iligkinin genel olarak negatif yonde seyrettigi gozlemlenmektedir. Bu
bolgede, 6zellikle Bitcoin'in diigiik ve orta kantillerinde, iliski katsayilarinin
belirgin sekilde negatif degerler aldig1 ve yiizeyin asagi yonlii bir egilim
sergiledigi goriilmektedir. Bitcoin kantilleri yiikseldik¢e bu negatif iligkinin
siddetinde hafif dalgalanmalar olsa da genel egilim zayif ve olumsuz yonde
kalma egilimindedir.

Iligki, her iki varhigm da orta kantil degerlerine geldiginde belirgin bir
doniisiim gecirmektedir. Bu bantta, yiizeyin yukar1 dogru kesin bir egimle
yiikseldigi ve pozitif bir iligki deseninin giiclendigi goriilmektedir. Ozellikle
orta kantiller kesisiminde, iliskinin daha istikrarli ve siirekli bir yap1
kazandig1, adeta bir plato olusturdugu dikkat gcekmektedir. Bu durum, normal
piyasa kosullarinda iki varlik arasinda pozitif yonlii bir bagin hakim olduguna
igaret etmektedir.

Ancak, altin fiyatlarinin yiiksek kantil degerlerine ulasildiginda bu uyumlu
yap1 bozulmaktadir. Bu aralikta, yiizeyde tekrar dalgalanmalar ve asag1 yonlii
hareketler belirginlesmektedir. Bitcoin'in yiiksek degerleri ile altiin orta-
yiiksek degerlerinin kesistigi noktalarda, iligkinin yeniden negatif bir karakter
kazandig1 ve pozitif etkinin zayifladigi anlasilmaktadir. Bu bulgu, asir1 piyasa
kosullarinda iki varlik arasindaki iliskinin istikrarmi kaybedebilecegini
gostermektedir.

2
§

1c

Sekil 3. Bitcoin ve Dolar Endeksi Arasindaki iliskinin Kantil Uzerine Kantil
Regresyon Analiz Sonucu
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Alt kantil degerlerinde, Bitcoin ile dolar endeksi arasindaki iligki
katsayilarinin belirgin sekilde negatif degerler aldigi ve yiizeyin asagi
seviyelerde seyrettigi gozlemlenmektedir. Ozellikle her iki degiskenin de
eszamanli olarak diisiik kantillerde bulundugu bdlgelerde, bu negatif iliskinin
en siddetli diizeyine ulastig1 goriilmektedir.

Orta kantil araliginda, iligkinin niteliginde kayda deger bir doniisiim
gergeklesmektedir. Bu bolgede iligki katsayilari pozitif degerlere yiikselmekte
ve istatistiki olarak anlamli bir pozitif iliski yapisi kendini gdstermektedir. Iki
degiskenin orta degerlerinin kesistigi bantta, iligkinin nispeten daha kararli ve
stirekli bir karaktere biirlindiigii anlagiimaktadir.

Yiiksek kantil bolgesinde ise, iliskiye dair net bir yon tespit etmek
giiclesmektedir. Dolar endeksinin 0.70-0.90 kantil araliginda pozitif egilimler
gozlemlenmekle birlikte, ylizey genel olarak dalgali ve tutarsiz bir yapi
sergilemektedir. Bu durum, asir1 piyasa kosullarinda iki degisken arasindaki
iliskinin Ongoriilebilirligini yitirdigine ve duragan bir yapidan uzaklastigina
igaret etmektedir.

81C

Sekil 4. Bitcoin ve Euro Endeksi Arasindaki iliskinin Kantil Uzerine Kantil
Regresyon Analiz Sonucu

Alt kantil bolgesinde, Bitcoin ile Euro endeksi arasindaki iligkinin belirgin
bir yon sergilemedigi gozlemlenmektedir. iliski katsayilar1 genel olarak sifir
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civarinda seyretmekte ve istatistiki acidan anlamli bir pozitif veya negatif
egilim tespit edilememektedir. Ozellikle her iki degiskenin de diisiik kantil
degerlerinde bulustugu noktalarda, iligkinin ndtr karakterde oldugu
anlasiimaktadir.

Orta kantil araligina gelindiginde, iliskide kayda deger bir degisim
gozlemlenmemektedir. Bu bolgede iligki katsayilart yine diisiik seviyelerde
kalmakta, ancak Euro endeksi kantilleri yiikseldik¢e pozitif yonlii hafif bir
egilimin basladig1 izlenmektedir. Bununla birlikte, orta kantillerdeki bu
pozitif egilim istatistiki agidan sinirlt bir anlamlilik diizeyine sahiptir.

Yiiksek kantil bolgesinde ise iliskinin niteliginde 6nemli bir doniisiim
ger¢eklesmektedir. Euro endeksinin 0.70 ve iizeri kantil degerlerinde, Bitcoin
ile Euro endeksi arasinda belirgin ve istatistiki olarak anlamli bir pozitif iligki
ortaya ¢ikmaktadir. Ozellikle Bitcoin'in orta-yiiksek kantil degerleri ile Euro
endeksinin yiiksek kantil degerlerinin kesistigi bolgelerde, bu pozitif iligkinin
en giiclii seviyesine ulagtigi gézlemlenmektedir.

Sekil 5. Bitcoin ve VIX Arasindaki Iligkinin Kantil Uzerine Kantil Regresyon
Analiz Sonucu

Bitcoin ile VIX endeksi arasindaki iligki, kantil bazinda incelendiginde
belirgin bir evrim siireci gostermektedir. Diisiikk kantil bolgesinde iligki
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katsayilar sifir civarinda seyretmekte veya hafif negatif degerler almaktadir.
Bu durum, her iki degiskenin de diisiik volatilite/deger seviyelerinde
bulundugu donemlerde aralarinda istatistiki olarak anlamli bir iligki
bulunmadigin ortaya koymaktadir.

Orta kantil araliginda iliskinin niteliginde bir doniisiim baglamaktadir. Bu
bolgede, 6zellikle hem Bitcoin hem de VIX'in orta degerlerinde kesistikleri
noktalarda, iligki katsayilan pozitif degerlere dogru ylikselmekte ve istatistiki
anlamlilik kazanmaktadir. Bu durum, normal piyasa kosullarinda iki degisken
arasinda iliml1 diizeyde pozitif bir baglanti olduguna isaret etmektedir.

[liskinin en belirgin sekilde ortaya ¢iktig1 bolge yiiksek kantil araligidir.
VIX endeksinin 0.70 ve iizeri kantil degerlerinde -ki bu kiiresel piyasalarda
belirsizlik ve korkunun yiliksek oldugu donemlere karsilik gelmektedir-
Bitcoin ile VIX arasindaki pozitif iliski en giiglii seviyesine ulagmaktadir.
Ozellikle Bitcoin'in orta-yiiksek kantilleri ile VIX'in yiiksek kantillerinin
kesistigi bolgelerde bu pozitif korelasyon maksimum diizeye ulagsmaktadir.

“w

Sekil 6. Bitcoin ve FED Faiz Arasindaki iliskinin Kantil Uzerine Kantil Regresyon
Analiz Sonucu

Bitcoin ile ABD faiz oranlar arasindaki iligki, farkli kantil seviyelerinde
onemli farklhiliklar gostermektedir. Diisiik kantil bolgesinde, iliski
katsayilarinin genellikle negatif degerler aldig1 ve istatistiki olarak zayif bir
iliski yapis1 sergiledigi gozlemlenmektedir. Ozellikle her iki degiskenin de
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diistik kantil degerlerinde bulustugu bolgelerde, bu negatif egilimin daha
belirgin hale geldigi anlasilmaktadir.

Orta kantil araliginda, iligkinin niteliginde kayda deger bir doniisiim
meydana gelmektedir. Bu bolgede, Bitcoin'in orta kantil degerleri ile faiz
oranlarinin orta kantil degerlerinin kesistigi noktalarda, iliski katsayilarmin
pozitif degerlere dogru istikrarl: bir sekilde yiikseldigi goriilmektedir. iligkinin
bu kantil araliginda daha dengeli ve siirekli bir yap1 sergilemesi, normal piyasa
kosullarinda iki degisken arasinda orta diizeyde pozitif bir baglanti
bulunduguna isaret etmektedir.

Yiiksek kantil bolgesinde ise iliski en belirgin seklini almaktadir. Faiz
oranlarinin 0.70 ve tizeri kantil degerlerinde Bitcoin ile faiz oranlar1 arasindaki
pozitif iligkinin en gii¢lii seviyesine ulastigi gozlemlenmektedir. Ozellikle
Bitcoin'in orta-yliksek kantil degerleri ile faiz oranlarimin yliksek kantil
degerlerinin kesistigi bolgelerde, bu pozitif korelasyonun maksimum diizeye
ulastig1 tespit edilmektedir.

BRENT

BTC

Sekil 7. Bitcoin ve Brent Petrol Arasindaki liskinin Kantil Uzerine Kantil
Regresyon Analiz Sonucu

Bitcoin ile Brent petrol fiyatlarn arasindaki iliskiyi inceleyen kantil
regresyon analizi, iki varlik arasinda genel olarak negatif yonlii bir iligki
oldugunu ortaya koymaktadir. Diisiik kantil bolgesinde, iliski katsayilarinin
belirgin sekilde negatif degerler aldig1 gdzlemlenmektedir. Ozellikle Brent
petrol fiyatlarmin diisiik seviyelerde seyrettigi ve Bitcoin'in de diisiik
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kantillerde yer aldig1 durumlarda, bu negatif iligkinin en gii¢lii haline ulastig
goriilmektedir.

Orta kantil araliginda da benzer bir egilim devam etmekte olup, iliskinin
genel karakteri negatif yonlilliglini korumaktadir. Bu bdlgede, her iki
degiskenin orta degerlerinde dahi anlamli bir pozitif iliski gelismedigi ve
ylizeyin biiyiik ol¢iide diisiik seviyelerde kaldigi dikkat cekmektedir.

Yiiksek kantil bolgesine gelindiginde ise, iliskide kismi bir toparlanma
gozlemlenmekle birlikte, bu iyilesme olduk¢a sinirli kalmaktadir. Bitcoin'in
orta-yliksek kantil degerleri ile Brent petroliin yiiksek kantil degerlerinin
kesistigi bolgelerde, negatif iligkinin siddetinde hafif bir azalma goriilse de
genel egilim istatistiki olarak anlamli bir pozitif iliski olusturacak diizeye
ulagsmamaktadir.

Sekil 8. Bitcoin ve Dubai Petrol Arasindaki iliskinin Kantil Uzerine Kantil
Regresyon Analiz Sonucu

Bitcoin ile Dubai petrol fiyatlar1 arasindaki iliskinin kantil bazindaki seyri
incelendiginde, iliskinin yoniinde kantil seviyelerine bagli olarak belirgin bir
degisim gozlemlenmektedir. Diisiik kantil bdlgesinde iki degisken arasinda
istatistiki olarak anlamli negatif yonlii bir iliski tespit edilmistir. Ozellikle hem
Bitcoin hem de Dubai petrol fiyatlarinin diisiik kantil degerlerinde kesistigi
bolgelerde, bu negatif iliskinin en giiglii seviyesine ulastig1 goriilmektedir.
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Orta kantil araliginda iliskinin karakterinde 6nemli bir doniisiim meydana
gelmektedir. Bu bolgede, Ozellikle her iki degiskenin de orta kantil
degerlerinde bulustugu noktalarda, iliskinin negatiften pozitife dogru evrildigi
ve istatistiki olarak anlamli pozitif degerler sergilemeye basladigi
gozlemlenmektedir.

Yiiksek kantil bolgesinde ise iliski tamamen pozitif bir karakter
kazanmaktadir. Dubai petrol fiyatlarinin 0.70 ve iizeri kantil degerlerinde,
Bitcoin ile Dubai petrolii arasindaki pozitif iligskinin giderek giiclendigi ve en
yiiksek degerlerine ulastig tespit edilmistir. Ozellikle Bitcoin'in orta-yiiksek
kantil degerleri ile Dubai petroliiniin yiliksek kantil degerlerinin kesistigi
bolgelerde, bu pozitif korelasyonun maksimum diizeye ulastigi
gozlemlenmektedir.

81c o 0

Sekil 9. Bitcoin ve WTI Arasindaki Iligkinin Kantil Uzerine Kantil Regresyon
Analiz Sonucu

Bitcoin ile WTI ham petrol fiyatlar1 arasindaki iligkinin kantil bazinda
analizi, iligkinin seviyelere bagl olarak dnemli 6l¢iide degisim gosterdigini
ortaya koymaktadir. Diisiik kantil bolgesinde, iki degisken arasindaki iligki
katsayilar1 belirgin sekilde negatif degerler almaktadir. Ozellikle hem Bitcoin
hem de WTI fiyatlarmin diisiik kantil degerlerinde kesistigi bolgelerde, bu
negatif iliskinin en yogun seviyesine ulastig1 gézlemlenmektedir.

Orta kantil araliginda, iliski istikrarli bir yap1 sergilememektedir. Bu
bolgede, pozitif ve negatif iligki alanlarinin bir arada bulundugu dalgali bir
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model dikkat cekmektedir. Iliski katsayilarmin sifir gevresinde salinim
yapmasi, orta kantil diizeylerinde iki degisken arasinda net bir iligki tespit
edilemedigini gostermektedir.

Yiiksek kantil bolgesinde ise iligki tutarli bir sekilde pozitif yonde gelisim
gostermektedir. WTI fiyatlarinin 0.70 ve iizeri kantil degerlerinde, Bitcoin ile
WTI arasindaki pozitif iliskinin giderek gii¢lendigi ve istatistiki olarak anlamli
hale geldigi tespit edilmistir. Ozellikle Bitcoin'in orta-yiiksek kantil degerleri
ile WTI'min yiiksek kantil degerlerinin kesistigi bolgelerde, bu pozitif
korelasyonun en {ist diizeye ulastig1 gézlemlenmektedir.

Kantil {izerine kantil regresyon analizi, Bitcoin'in geleneksel finansal
gostergelerle iligkisinin asimetrik ve piyasa kosullarina bagli oldugunu ortaya
koymaktadir. Bitcoin, kriz donemlerinde giivenli liman &zelligi
gostermemekte, altin ve dolarin aksine riskli varlik karakteri sergilemektedir.
Dolar endeksi ile ters yonlii, Euro ile ise pozitif yonlii iligki sergileyen Bitcoin,
VIX endeksi ve Fed faiz politikalar1 karsisinda kantiller arasinda farkl
tepkiler vermektedir. Petrol fiyatlartyla olan iliskisi ise dalgali bir seyir
izlemektedir. Sonug olarak Bitcoin, diisiis donemlerinde kayiplart hizlanan,
yiikseliglerde ise likidite destegiyle gili¢ kazanan; enflasyonist donemlerde
alternatif deger saklama araci olarak islev goren, ancak kriz anlarinda giivenli
liman olarak hareket etmeyen bir varlik profil ¢izmektedir.

SONUC ve ONERI

Bu calisma, Bitcoin ile geleneksel finansal varliklar arasindaki iligkileri
kantil {izerine kantil regresyon yontemiyle analiz etmistir. Bulgular, bu
iligkilerin sabit olmadigmi ve piyasa kosullarna bagh olarak Onemli
asimetriler gosterdigini ortaya koymaktadir. Altin ile iligki kantil seviyelerine
gore degisirken, VIX endeksi ile orta kantillerde pozitif, yiiksek kantillerde
negatif korelasyon tespit edilmigtir. Dolar ve euro endeksleriyle iligkiler
karmasik bir yap1 sergilemekte, petrol tiirleri arasinda ise farkli sonuclar
gozlemlenmektedir.

Politika yapicilar i¢in esnek ve risk bazli diizenleyici g¢ergevelerin
gelistirilmesi Onerilmekte, yatirimecilarin ise kripto paralarin dinamik risk
profili konusunda bilin¢lendirilmesi tavsiye edilmektedir. Gelecek
calismalarda farkli ekonometrik yontemlerin kullanilmasi ve diger 6nemli
kripto varliklarin incelenmesi, kripto para ekosisteminin risk yapisinin daha
iyi anlagilmasina katki saglayacaktir.
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FINANSAL OKURYAZARLIGIN DiNAMIKLERI*

Aysenur Ekerer™, Yusuf Demir™

Giris

Son yillarda finansal okuryazarlik, 6zellikle geng niifus basta olmak {izere
genis toplum kesimlerinin finansal katilimimi ve ekonomik refahini artirmada
kritik bir unsur olarak 6ne ¢ikmaktadir. Kiiresel finansal sistemde yasanan
doniisiimler, finansal iirlin ve hizmetlerin ¢esitlenmesi, bireylerin finansal
karar alma sorumlulugunun artmasi ve ekonomik dalgalanmalarla basa ¢cikma
gerekliligi, finansal bilgi ve becerilerin 6nemini her zamankinden daha
gorlinlir hale getirmektedir. Bununla birlikte, finansal kapasitenin
gelistirilmesine yoOnelik cabalar beklenen hizda ilerlememis; ozellikle
gelismekte olan iilkelerde genis niifus kitleleri hala finansal sistemin diginda
kalarak ekonomik risklere karsi kirilgan bir konuma gelmistir. Finansal
okuryazarlik, bireylerin bilingli finansal kararlar alabilmesi, ekonomik
cevrelerini dogru yorumlayabilmesi ve toplumsal yagsamda etkin birer
vatandas olabilmesi i¢in temel bir beceri niteligi haline gelmektedir. Emeklilik
sistemlerindeki degisimler, finansal araglarin giderek karmasiklagmasi kripto
varliklar gibi yeni finansal teknolojilerin yayginlagsmasi dahil ve enflasyon ile
jeopolitik  belirsizliklerin  artmasi, bireylerin finansal dayanikliligim
giiclendirecek bilgi ve becerilere duyulan ihtiyaci acil héle getirmektedir.
Buna ragmen, finansal okuryazarlik diizeyleri, finansal piyasalarin gelismis
oldugu iilkelerde dahi sasirtict derecede diisiik seviyelerde seyretmektedir.

Finansal okuryazarlik eksikligi toplumun geneline yayilmaktadir. Birgok
gelismekte olan ekonomide bireyler temel finansal hizmetlere, hatta banka
hesabi gibi en temel araglara dahi kolay erisim saglayamamaktadir. Finansal
piyasalara erisimin sinirhi olmasi, bireylerin finansal firsatlardan yararlanma
kapasitesini azaltmakta ve ekonomik esitsizlikleri derinlestirebilmektedir.
Dolayisiyla ekonomik biiyiime i¢in finansal sektér ne kadar onemliyse, bu
sektoriin saglikli iglemesi i¢in finansal okuryazarligin artirilmasi da o denli
hayati onem tagimaktadir.

* Bu cahigma, danigmanlhigin1 Dog. Dr. Yusuf DEMIR ve yazarhgmi Aysenur EKERER’in yaptigi “Kirilgan Besli
Ulkelerinde Finansal Tabana Yayilma” isimli yiiksek lisans tezinden tiiretilmistir.
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Finansal piyasalarin karmasikliginin artmasi, dijital finansal hizmetlerin
yayginlagmasi ve emeklilik tasarruflarinin bireysellesmesi, finansal egitimin
Onemini daha da artirmaktadir. Giiniimiizde tiiketiciler, ¢evrimi¢i bankalar,
fintech sirketleri ve yerel finansal kuruluglar tarafindan sunulan genis bir
kredi, tasarruf ve yatirim iirlinleri yelpazesi ile kars1 karstya kalmaktadir. Bu
gelismeler, emeklilik icin tasarruf yapan bireyler, kredi kullanicilar1 ve
finansal sisteme dahil olmayan “bankasiz” gruplar agisindan 6nemli sonuglar
dogurmaktadir. Bu ¢caligmanin odagi, finansal piyasalara katilimin ve finansal
karar alma siireclerinin merkezinde yer alan tiiketici grubu emeklilik icin
tasarruf yapanlar, kredi kullanicilari ve bankacilik hizmetlerine erisimi
olmayan bireyler ilizerinde yogunlasarak finansal okuryazarligin ve tiiketici
korumasinin 6nemini degerlendirmektir.

Finansal Okuryazarhk: Kavramsal Cerceve

Finansal okuryazarlik terimi ilk olarak 1787 yilinda Amerika Birlesik
Devletleri'nde ortaya atilmis olup, John Adams’in Thomas Jefferson’a yazdigi
bir mektupta, kredi, para dolasimi ve madeni paranin dogasina yonelik
bilgisizlik nedeniyle Amerika'da ortaya ¢ikan karmasa ve yaygin sikintinin
giderilmesi icin finansal okuryazarliga duyulan ihtiyaci kabul etmesiyle
kullanilmaya baglanmistir (Garg ve Singh, 2016: 174). OECD tarafindan da
"saglam finansal kararlar almak ve nihayetinde finansal refaha ulagsmak igin
gerekli finansal farkindalik, bilgi, beceri, tutum ve davraniglarin birlegimi"
olarak tamimlanmaktadir. Finansal okuryazarlik, bireylerin bilingli finansal
kararlar almasmmi ve kisisel finansal konularda daha fazla kontrol
gelistirmesini saglayabilir. Finansal okuryazarlik ayrica bireylerin finansal
dolandiriciliklardan kagimmasina ve finansal manzaranin yeni yonlerinde
gezinme konusunda kendilerine gilivenmelerine yardimer olabilir. Dahas,
finansal okuryazarlik, bireylerin kisa vadeli gelir dalgalanmalarim
yonetmeleri ve uzun vadeli finansal hedeflere ulagmalari i¢in tasarruf ve
yatirimi tesvik etmektedir (OECD, 2023b: 6).

Bireylerin paranin yonetilmesine ve kullanilmasina dair bilingli
degerlendirmeler yapabilme ve etkili kararlar alabilme becerisi olarak
tanimlanan (Karatag 2017: 4) finansal okuryazarlik, 6zellikle gencler arasinda
finansal tabana yayilmanin ve refahin tesvik edilmesinde ¢ok dnemli bir faktor
olarak ortaya ¢ikmistir (Algam ve Hamshari, 2024). Finansal okuryazarlik,
yatinm ve tasarruf davranisini olumlu yonde etkiler, sosyal sermayenin
gelisimine katkida bulunur ve dolayli olarak finansal tabana yayilmayi
artirmaktadir (Chhatoi vd., 2021: 149). Bu nedenle, finansal okuryazarlik,
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tiikketim, yatirim ve tasarruf gibi kisisel finansal kararlar tizerinde 6nemli bir
rol oynamaktadir. Ayrica, finansal okuryazarligimin makroekonomik
biiylimesinin hem dogrudan hem de dolayli olarak degistirilmesini, bu nedenle
para ve maliye politikalarin1 ve finansal piyasalarin isleyisini de etkiledigi
belirtilmektedir (Bilici ve Cevik, 2022: 8).

Insanlar, yasamlarinin her asamasinda uzun vadeli sonuglar dogurabilecek
karmagik finansal kararlarla karsi karsiya kalmaktadir. Geng bireyler
yetigkinlige adim attiklarinda, {iniversite harci, araba ve ev gibi konular i¢in
kredi alma; kredi kartlarimi, saglik ve diger sigorta tiirlerini yonetme ve biitce
dahilinde yasama gibi kararlar vermektedir. Yash bireyler ise yaglanmanin
getirdigi riskleri ve maliyetleri nasil yoneteceklerine ve emeklilik varliklarini
nasil tiiketeceklerine dair kararlarla karsi karsiya kalmaktadir. Bu kararlar,
teknoloji sayesinde tek bir tiklamayla erisilebilen yeni finansal {iriinlerin
ortaya c¢ikigi, “simdi al, sonra 6de” gibi yeni d6deme yontemleri, kripto
varliklar gibi riskli araglar ve son donemde enflasyonun yiikselisiyle birlikte
daha da karmagik hale gelmektedir. Google Trends verilerine gore, “nasil
biitce yapilir” ya da “emeklilik i¢in nasil tasarruf edilir” gibi aramalarin sayist
2004 yilindan bu yana dort kat artmigtir (Lusardi ve Messy, 2023: 137).
Genglerin yalnizca finansal bilgiye degil, ayn1 zamanda finansal iiriinleri
kullanma becerisine de ihtiya¢ duyduklari; bu nedenle bilgiyi edinmenin yan1
sira uygulamali 6grenme yontemlerinin kullanilmasinin, bireylerin finansal
hizmetlere yonelik algilarin1 gelistirmede etkili bir yontem olabilecegi ileri
stiriilmektedir. (Johnson ve Sherraden, 2007: 127).

Finansal okuryazarlik, 21. yiizyilda temel bir yagam becerisi olarak kiiresel
Olgekte kabul edilmistir; bireylerin giiclendirilmesi ve hem bireysel hem de
toplumsal diizeyde finansal refahin desteklenmesi agisindan vazgecilmez bir
unsur olarak degerlendirilmektedir (Central Bank of Kuwait, 2024). Finansal
okuryazar kisiler, boylesine kritik bir alanda ¢ok az bilgisi olan ya da hig
bilgisi olmayan kisilere kiyasla piyasaya daha fazla dahil olmaktadir ve bu da
bilgi ile aydinlanmis davramiglar arasindaki iliskiyi desteklemektedir. Aym
baglamda, finansal okuryazarlik ile 6rnegin faturalar1 zamaninda 6demek ve
harcamalarm kaydimi tutmak suretiyle kisinin finansal yiikiimliiliiklerini
yonetmesine iligkin gilinliik finansal yeterlilikler arasinda giiglii bir pozitif bag
bulunmaktadir (Algam ve Hamshari, 2024).

Finansal tabana yayilma iki temel unsurdan olugmaktadir. Birincisi, dogru
finansal kararlar alabilmektir. Bunun i¢in bireylerin finansal okuryazarliga
sahip olmasi, yani finansal kavramlar1 anlamas1 gerekmektedir. Ancak bunun
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Otesinde, bireylerin finansal yetkinlige de sahip olmas1 gerekir; yani gelecegi
planlama, bilgi edinme, ne zaman danismanlik almas1 gerektigini bilme ve
bunu kendi hayatina uygulama becerisini igermektedir (Mitton, 2008: 1).
Finansal {irtinlerin ¢esitliligi giderek daha karmasik hale geldiginden, finansal
yetkinlik her zamankinden daha 6nemli hale gelmistir. Dolayisiyla, finansal
olarak yetkin bir birey yalmizca gerekli bilgiye sahip olmakla kalmaz, aym
zamanda saglam finansal kararlar alabilir: emekliligi veya cocuklarimin
egitimi igin yeterli tasarruf yapar, yatirnmlarini gesitlendirir, temkinli borglanir
ve riskleri yonetebilir. Bu durumda ekonomik biiylimeye ve istikrara etkin bir
sekilde katkida bulunabilmektedir. Beklenecegi tizere, bu iki kavram
birbiriyle iliskilidir; 6rnegin, finansal agidan daha egitimli haneler genellikle
daha cesitli portfoylere sahip olur ve daha az finansal egitim almis hanelere
kiyasla daha yiiksek getiri elde etmektedirler (Barajas vd., 2020: 26).

Uzun vadede, finansal okuryazarlik diizeylerindeki farkliliklar servet
esitsizligine de katkida bulunmaktadir. Ornegin, finansal okuryazarlik
seviyesi daha yiiksek olan bireyler hisse senedi piyasasina yatirim yapma
olasilig1 daha yiiksek bireylerdir ve bu nedenle yatirimlarindan daha yiiksek
(risk ayarl) getiri elde ettikleri gdzlemlenmistir (Rooij vd., 2011: 450). Hisse
senedi piyasasina katilim, daha yiiksek servete ulagmanin bir yolu olabilir ve
bu durum, toplum genelinde potansiyel olarak daha biiyiik servet esitsizligine
yol agabilmektedir. Finansal okuryazarlik, bilango yapisinin borg tarafini da
sekillendirmektedir. Amerika Birlesik Devletleri'nde kusaklar arasinda borg
seviyeleri artmig ve bireyler giderek daha ileri yaslarda da bor¢ tasimaya
devam etmektedir. Finansal okuryazarlik seviyesi daha yiiksek olan bireyler
ise bu borcu daha iyi yonetebilmektedir (Lusardi ve Mitchell, 2023: 145).

Hem gelismis hem de gelismekte olan iilkelerdeki politika yapicilar,
finansal okuryazarligin ve finansal egitim programlarina kaynak yatirmanin
onemini giderek daha fazla fark etmektedir. Finansal okuryazarligin etkileri,
iilkedeki gelir degisimine bagl olarak farklilik gostermektedir. Ornegin,
yiiksek gelirli iilkelerde finansal okuryazarlik siklikla tiiketici korumasinin bir
tamamlayicis1 olarak goriilmektedir. Bu nedenle, finansal egitimin temel
amaclarimdan biri, bireyleri emeklilik planlar1 ve ipotekler gibi karmagsik
finansal {irlinleri yonetme becerisiyle donatarak ayakta finansal 6demeleri
destekleyebilmelerini saglamaktadir. Son yillarda yasanan mali krizler ve
bagimsizlik diizenleme sorumluluklarinin kamudan bireylere kaymasi, bu
gerekliligin kapsamini daha da artirmaktadir (Xu ve Zia, 2012: 2).
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Aragtirmalar, finansal okuryazarlik ile finansal tabana yayilma arasinda bir
iligki oldugunu ortaya koymaktadir. Farkli finansal iiriin tiirleri hakkinda
yetersiz bilgiye sahip olmak, bu {irlinlerin bireysel ihtiyaglari ne olgiide
karsiladigin1 bilmemek, diisiik giiven diizeyi ile belirli tutum ve davranislar,
bireylerin resmi finansal {iriinleri kullanmasimi ve bu iriinlere giiven
duymasini engelleyerek erisim bariyerleri olusturmaktadir. Ayrica, finansal
iiriinlerin isleyisi ve olas1 maliyetleri hakkinda yetersiz bilgiye sahip olmak,
finansal kapsayiciligin saglanma olasiligini diistirmektedir. Benzer sekilde, bu
faktorler bireylerin halihazirda sahip olduklar1 finansal tirlinleri tam anlamiyla
ve etkin bir sekilde kullanmalarimi da engelleyebilmektedir (Atkinson ve
Messy, 2013: 12).

Finansal okuryazarlik, bireylerin finansal kararlar alma sorumlulugunun
artmasi ve finansal {irlinlerin giderek daha karmasik hale gelmesi nedeniyle,
finansal refahi1 ve finansal tabana yayilmay1 artirmak i¢in énemli bir beceri
olarak kabul edilmektedir. Nitekim, saglam finansal davranislar genellikle
yiiksek finansal bilgi diizeyleriyle iliskilendirilmektedir. Ayrica, finansal
iiriinlere dair farkindalik ve bilgi eksikligi, tiiketicilerin finansal sistemin
disinda  kalmasina neden olabilmektedir. Ornegin, sigorta iiriinlerinin
kosullarm1 anlama yetisi diisiik olan c¢iftgilerin bu {riinleri satin alma
olasiliginin daha diisiik oldugu gozlemlenmistir (Barajas, 2020: 26). Finansal
okuryazarlig1 yiiksek bireyler ayni zamanda daha fazla tasarruf egilimi
gostermekte ve bu bireylerin, finansal okuryazarlik diizeyi diisiikk olanlara
kiyasla daha yiiksek miktarda tasarruf ettikleri goézlemlenmektedir. Artan
finansal okuryazarlikla birlikte tasarruf oranlarinda meydana gelen bu artis,
yatinnm seviyeleri lizerinde olumlu etkiler yaratmakta ve dolayli olarak
ekonomik biiylimeyi desteklemektedir (OECD, 2005: 20).

Kirsal bolgelerde yasayanlar ve is¢i sinifi mensuplari, genellikle yeterli
diizeyde finansal okuryazarliga sahip olmadiklarindan dolay1 finansal
hizmetlere erisimde ¢esitli engellerle karsilagmaktadir. Bu durum, farkindalik
artirict  kampanyalarin, erisilebilir miisteri hizmetlerinin ve finansal
okuryazarlik girisimlerinin 6nemini ortaya koymaktadir (Abdullahi vd., 2025:
119). Finansal okuryazarlik, kiiresel diizeyde 6nem tasiyan bir konudur ve
ekonomik gelismislik diizeyinden bagimsiz olarak tiim ilkeleri ve
ekonomileri dogrudan etkilemektedir (Lusardi ve Messy, 2023: 2). Diisiik
finansal okuryazarlik, hane halklarinin 6tesinde olumsuz dissalliklara da yol
acabilmektedir. Risk ve risk yonetimini anlamayan tiiketiciler yetersiz sigorta
korumasina sahip olabilmektedir (Lusardi ve Mitchell, 2023: 151). Kiiglik
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ekonomik soklara karsi dahi tampon tasarruflar1 bulunmayan aileler,
ekonomik krizler veya yakin donemdeki pandemi gibi biiylik o6l¢ekli
olumsuzluklardan ciddi sekilde etkilendikleri gozlemlenmektedir (Demertzis
vd., 2020: 15). Ekonomik belirsizlik dénemlerinde, enflasyonu veya bilesik
faizin giliclinii anlamayan bireyler, ihtiyati tasarruflarini ve emeklilik
birikimlerini yetersiz diizeyde tutmaktadirlar. Bu tiir davraniglar1 6nlemeye
yonelik politikalar, s6z konusu aileler i¢in vergi miikelleflerinin destegine
duyulan siyasi talebi azaltarak daha diisiik maliyetli bir ¢éziim sunmalar
beklenmektedir (Lusardi ve Mitchell, 2023: 151).

Politika yapicilar, finansal okuryazarligi tesvik etmenin ek bir faydasini da
gorebilmektedir. Ornegin, finansal agidan okuryazar olmayan bireyler,
emeklilik reformlarinin 6nemini kavrayamamakta ve dolayisiyla bu reformlar
desteklemekte daha isteksiz davranabilmektedir (Fornero ve Prete, 2023: 13).
Finansal okuryazarlik énemli bir politika hedefi olabilir; 6rnegin, Finlandiya
yakin zamanda finansal okuryazarlik i¢in ulusal bir strateji baglatmis ve 2030
yilina kadar diinyadaki en yiiksek finansal okuryazarlik diizeyine sahip iilke
olma taahhiidiinde bulunmustur (Raijas, 2021). Mobil para hesaplarinin
yaygin oldugu 25 Sahra Alt1 Afrika iilkesine ait bir alt 6rnekleme bakildiginda
ise, caligmada mobil para hesabi olan bireylerin % 33 ila % 59’nun hesaplarim
yardimsiz kullanamadigi belirtilmektedir. Bu veriler, finansal egitimin
onemine isaret etmekte olup; finansal okuryazarligin gliclendirilmesinin temel
finansal araclarin daha verimli ve etkin bir sekilde kullanilmasini
saglayabilecegini gostermektedir (Lusardi ve Messy, 2023: 4; Klapper vd.,
2025: 245). Finansal okuryazarlik, hizmet sunumunu tamamlayici bir unsur
olarak ele almmaktadir ve finansal hizmetlerin benimsenmesini ve
kullanimin1 artirir (Simatele ve Maciko, 2022: 17).

Finansal Okuryazarhk ve Finansal Egitim

Finansal egitim, tiiketici ve yatirnmcilarin finansal {iriinler, kavramlar ve
riskler konusunda bilinglenmelerini ve bu alanlardaki bilgi ve becerilerini
gelistirmelerini saglamaya yonelik bir siire¢ olarak ele alimmaktadir (TCMB,
2014: 1). Egitim seviyesinin artmasinin yoksul hanelerin bilgi, beceri ve
iiretkenligini artirarak gelir seviyelerini yiikselttigini ve boylece yoksulluk
oranlarim azalttigin1 gdstermektedir (Omar ve Inaba, 2020: 21). Finansal
konularda daha bilingli hale gelen ve finansal okuryazarlig1 artan bireyler,
kendileri veya isletmeleri i¢in daha iyi finansman kararlar1 alabilmektedir
(Brauchli, 2021: 24).
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Finansal egitim, bireylerin biit¢e yapmalarina, gelirlerini etkin bir bigimde
yonetmelerine, tasarruf ve yatirim kararlarini bilingli bir sekilde almalarina ve
dolandiriciliklardan korunmalarina yardimer olmasi agisindan her zaman
onemli olmustur. Ancak, finansal piyasalarin giderek daha karmagsik hale
gelmesi ve hane halklarinin finansal kararlar tizerindeki sorumluluk ve riskleri
daha fazla iistlenmeye baglamasiyla birlikte, finansal egitim giiniimiizde
bireyler i¢in yalnizca kigisel mali refahlarin1 giivence altina almak agisindan
degil, ayn1 zamanda finansal piyasalarin ve genel ekonomik sistemin diizgiin
isleyigini saglamak bakimindan da hayati bir gereklilik haline gelmistir
(OECD, 2005: 36). Finansal okuryazarligin ekonomik Onemi, genis ve
biiyliyen bir ampirik literatiirde belgelenmistir. Sonu¢ olarak, finansal
okuryazarlig1 tesvik eden ulusal stratejilerin uygulanmasi ve finansal egitim
girisimlerinin ve okul zorunluluklarinin tasarlanmasi diinya ¢apinda yiiksek
bir 6ncelik haline gelmistir. Cogu OECD f{iyesi iilke, Hindistan ve Cin de dahil
olmak iizere en biiylik ekonomilerin ¢ogu, finansal kapsayiciligi ve finansal
istikrar1 tesvik etmek amaciyla finansal egitimi gelistiren programlar
uygulamistir. Bu finansal egitim programlar1 birlikte altmig iilkede bes
milyardan fazla insana ulagsmay1 amaglamaktadir ve bu ¢abaya katilan iilke
sayis1 artmaya devam etmektedir (Kaiser vd., 2020: 2). Bir¢ok tilke, simdiden
iddial1 ve yenilik¢i programlar hayata gecirmistir. Yeni Zelanda, finansal
egitim i¢in ulusal bir web sitesi olusturma konusunda oncii bir rol {istlenmis
olup, giiniimiizde pek cok iilke finansal okuryazarlik i¢in belirli bir hafta veya
ay aymrmaktadir (6rnegin, ABD'de Nisan, Kanada'da Kasim, Italya'da Ekim
aylar1). Bu uygulama, finansal okuryazarligin/egitimin 6nemi konusunda
farkindalik yaratmanin etkili bir yolu haline gelmektedir (Lusardi ve Mitchel,
2023: 150).

Beklenmedik iicretler demek, para toplamak veya bir hesab1 kullanmak
icin bagkalarina glivenmek gibi giiven eksikligini gosteren davranslar,
deneyim, farkindalik yaratma ve hedefli finansal egitim programlan ile
azaltilmaktadir. Bu programlar, deneyim yoluyla finansal okuryazarlik
kazanmalar1 i¢in giivenli firsatlar sunulan hesap sahiplerinin kendileri
arasinda baslatilabilmektedir. Ornegin, Banglades'teki kadimn giyim iscilerini
kapsayan bir deneyden elde edilen bulgular, maaslarini bir hesaba alan ilk kez
hesap sahibi olanlarin, bu hesab1 yetkin bir sekilde kullanmay1 hizli bir sekilde
ogrendiklerini  gostermektedir (Klapper vd., 2025: 246). Finansal
okuryazarlik, 6zellikle gengler arasinda, temel bir beceri olmasina ragmen
birgok geng temel finansal kavramlara dair bilgi eksikligi yasamaktadir. Bu
baglamda, Ekonomik Kalkinma ve Is birligi Orgiitii (OECD), 2000 yilinda
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ogrencilerin kritik alanlardaki performansini degerlendirmek tizere PISA adli
iddial1 bir projeyi baslatmistir. PISA, 6grencilerin gelecekteki zorluklara ne
derece hazir olduklarmi, analiz yapabilme, akil yiirtitme ve etkili iletisim
kurabilme yetilerini ve yasam boyu 6grenme kapasitelerini 6l¢gmektedir. 2000
yilindan bu yana PISA, 15 yasindaki 6grencilerin matematik, okuma ve fen
alanlarindaki bilgi ve becerilerini degerlendirmektedir. 2012 yilinda ise, istege
bagli bir modiil olarak finansal okuryazarlik degerlendirmesi de eklenmis ve
bu, genclerin finansal okuryazarligim1 biiylik 6l¢ekli uluslararasi diizeyde
olgen ilk ¢alisma olmustur. Finansal okuryazarlik ile sosyoekonomik durum
arasinda giiglii bir iligki bulunmustur finansal olarak daha yetkin 6grenciler
genellikle daha yiiksek gelir ve egitim diizeyine sahip ailelerden, kitap
sayisinin fazla oldugu evlerden gelmektedir (OECD, 2014: 21).

2012 yilindan bu yana, OECD tarafindan yiiriitiilen Uluslararas1 Ogrenci
Degerlendirme Programi (PISA), modern topluma katihm ve isgiicii
piyasasinda basar1 icin gerekli beceriler arasina finansal okuryazarligi da
eklemistir. Bu durum, finansal okuryazarligin artik okuma, yazma ve fen
bilgisi gibi temel bir beceri olarak kabul edildiginin bir gostermektedir
(Lusardi ve Mitchel, 2023: 150).

Finansal egitim her yastan ve gelir diizeyinden tiiketiciye fayda
saglayabilir. Calisma hayatina yeni baslayan genc yetiskinler igin,
harcamalarin ve borglarin kontrol altinda tutulabilmesi i¢in biitge ve tasarruf
icin temel araglar saglayabilir. Finansal egitim, ailelerin kendilerine ait bir ev
ve/veya g¢ocuklarinin egitimi i¢in tasarruf yapma disiplini kazanmalarina
yardimci olabilir. Yasli ¢aliganlara hem emeklilik planlarinda hem de bireysel
tasarruf planlarinda akillica yatirim tercihleri yapabilmeleri i¢in bilgi ve beceri
saglayarak rahat bir emeklilik i¢in yeterli birikime sahip olmalaria yardime1
olabilir. Finansal egitim, diisiik gelir diizeyindeki kisilerin tasarruf
edebildiklerinden en iyi sekilde yararlanmalarina ve ¢ek bozdurma hizmetleri
gibi finansal olmayan kurumlar tarafindan finansal islemler i¢in talep edilen
yiiksek maliyetlerden kaginmalarina yardimei olabilir. Yatirim yapacak parasi
olan tiiketiciler i¢in finansal egitim, risk ve getiri arasindaki denge ve bilesik
faizin degeri gibi temel finansal bilgilerin yamn sira belirli yatirim tiirlerinin
avantajlar1 ve dezavantajlar1 hakkinda daha spesifik bilgilerin daha iyi
anlagilmasini saglayabilir (OECD, 2005: 36).

Geng yetigkinler ortalamaya kiyasla finansal diglanmaya daha yatkin
olmaktadir. Ayrica, genglerin finansal okuryazarlik seviyeleri genellikle daha
diisiik olup, bazilar asir1 kredi kullanim1 gibi gelecekte finansal diglanmaya
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yol agabilecek davraniglar sergileyebilmektedir. Finansal sisteme dahil olan
geng yetiskinler bile genellikle deneyimsizdir ve sinirli sayida finansal iiriine
erigsim saglamaktadir. Dahasi, bir¢ok ebeveynin de finansal diglanmis olmasi,
onlarin ¢ocuk yetistirme siirecinde finansal konulara yeterince yer
vermemelerine neden olabilmektedir. Bu baglamda, yetiskinlige adim atan
gengler, finansal kapsayiciligr giiclendirmeyi amaclayan finansal egitim
girisimleri igin kritik bir hedef grubu haline gelmektedir. Ayrica, hala ailesiyle
yasayan genclere yonelik projeler, ebeveynler ve diger aile tiyeleri tizerinde
de dolayli bir etki yaratarak finansal egitimin daha genis bir kitleye ulagsmasim
saglayabilmektedir (Atkinson ve Messy, 2013: 30). Brezilya'da lise
Ogrencileri arasinda gerceklestirilen genis capli bir finansal okuryazarlik
programinda, gengleri hedeflemenin 6grencilerin finansal bilgisini artirdigi ve
hatta davranislarii degistirmeyi basardiklarn gozlemlenmektedir (Bruhn vd.,
2013: 4). Hedef kitleye uygun iletisim kanallar1 kullanmak; egitim
programlari, kurslar, atolye c¢alismalar1 ve bireysel damigmanlik seklinde
sunulabilir. Online kurslar, radyo ve televizyon gibi alternatif yontemler,
geleneksel egitim modellerinden daha etkili oldugu fark edilmektedir (Berg
ve Zia, 2017: 1032).

Sosyal aglardan faydalanmak; akran etkisi, finansal bilginin yayilmasinda
ve yeni finansal iiriinlerin benimsenmesinde 6nemli bir rol oynamaktadir
(Barajas vd., 2020: 27). Ornegin, ciftgilerin sigorta satin alma olasiligi, bu
bilgiyi komsularindan aldiklarinda daha yiiksek olmaktadir. Bu tiir ag
etkilerinden yararlanmak, finansal egitimi yaymak i¢in maliyet etkin bir
strateji olabilir (Conley ve Udry, 2000: 5). Egitim igerigini ve tasarimini
basitlestirmek; karmagik hesaplamalar O6gretmek yerine, pratik finansal
kurallar1 6gretmek finansal davramisi degistirmede daha etkili olmektedir
(Barajas vd., 2020: 28).

Gelismekte olan ekonomilerde, tiiketicilere hem piyasa isleyisi hem de
piyasa aktorlerinin rolleri hakkinda bilgi ve egitim sunulmasi, bu iilkelerin
gelismekte olan piyasalarindan en yiiksek diizeyde fayda saglamalarina
yardimeci1 olabilmektedir. Finansal agidan bilingli tiiketiciler, finansal sektoriin
reel ekonomik biiyiimeye ve yoksullugun azaltilmasina etkin bir katki
sunmasini destekleyebilmektedir. Bu yoniiyle, finansal okuryazarlik diizeyi
yiiksek bireyler, finansal piyasalarin istikrarina katkida bulunmaktadir
(OECD, 2005: 34). Finansal egitimin faydalar1 olduk¢a genis kapsamh
olabilir. Ornegin, diinya genelinde ve o6zellikle G20 iilkelerinde finansal
kapsayiciligi tesvik etmeye yonelik 6nemli bir ¢aba gosterilmektedir. Birgok
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gelisgmekte olan ekonomide, insanlarin biiyiik bir kismi banka hesabi gibi
temel finansal varliklara bile kolay erisim saglayamamaktadir; borsalar gibi
finansal piyasalara erisim ise ¢ok daha sinirl bir diizeyde kalmaktadir. Finans,
ekonomik biiylime i¢in dnemli bir unsur olabilirken; finansal okuryazarlik da
ayni sekilde dnemlidir, ¢iinkii finansal piyasalara katilim1 ve finansal araclarin
bilingli kullanimini tesvik etmektedir. Ustelik finansal piyasalar daha sofistike
hale geldikge, yeni yatirim firsatlarindan yararlanma becerisi gelir esitsizligini
azaltmaya da katki saglamaktadir (Prete, 2013: 74). Son olarak, finansal
okuryazarligin servet ve servet esitsizligi iizerinde 6nemli etkileri oldugu goz
Oniine alindiginda, finansal egitime yapilan yatirimlar, finansal egitime esitsiz
erisimden kaynaklanan ugurumlarin azaltilmasina yardimci olabilmektedir
(Lusardi ve Mitchell, 2023: 151).

Finansal Okuryazarhk Egitimin Yayginlasmasi ve Etkileri

Bircok tilke, finansal egitimi okul miifredatina dahil etmeye baslamis, bazi
durumlarda bunu zorunlu hale getirmistir. Ornegin, Portekiz 2018 yilinda
finansal egitimi vatandashk egitimi miifredatina entegre ederek zorunlu hale
getirmig, ABD'de ise bir¢ok eyalet lise miifredatlarinda finansal egitimi
zorunlu kilmak i¢in yasal diizenlemeler yapmistir. Finansal egitimin etkinligi
konusunda yapilan giincel ampirik arastirmalar, bu tiir egitimlerin oldukca
iimit verici sonuglar dogurdugunu gostermektedir (Lusardi ve Messy, 2023:
8).

Finansal egitim programlarinin maliyetlerinin yiliksek olmamasi nedeniyle,
igverenler giderek daha fazla ¢alisanlarina finansal egitim saglamanin faydali
oldugunu goérmektedir. Ayrica, bireyler arasinda finansal bilgi diizeyinde
biiyiik farkliliklar bulundugundan, belirli alt gruplarin ihtiyaglarimi en iyi
sekilde karsilayabilmek igin 6zellestirilmis programlar sunmak kritik 6nem
tasimaktadir. Ornegin, finansal okuryazarlikta gdzlemlenen —cinsiyet
farkliliklarmin nedeni yalnizca bilgi eksikligi degil, ayn1 zamanda 6zgiivenle
de iliskilendirilebilmektedir. Bu nedenle, kadmlara yonelik finansal
okuryazarlik programlar1 her ikisini de gelistirmeyi hedeflemektedir (Lusardi
ve Mitchell, 2023: 151).

Finansal egitimin etkileri yalmzca ogrencilerle smirli kalmayip,
ogrencilerin ebeveynleri lizerinde de etkili olabilmektedir. Bu yoniiyle dikkat
ceken bazi caligmalar, lisede verilen finansal egitimin, kredi biirosu
kayitlariyla iligkilendirilerek degerlendirildiginde, nesnel finansal sonuglar
dogurdugunu ortaya koymaktadir. Deneysel bir tasarim kapsaminda
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Ogrencilerin rastgele kontrol ve uygulama gruplarina ayrilmasi sayesinde,
finansal egitimin etkileri daha saglikli bigimde olgiilebilmistir. Ozellikle
diisiik gelirli ailelerin ebeveynleri arasinda, finansal egitim alan 6grencilerin
ailelerinde borg temerriit oranlarinin diistiigii, kredi notlarinin yiikseldigi ve
bor¢ miktarinin arttigi gozlemlenmistir. Cinsiyet bazli farklar da dikkat
cekmektedir; olumlu etkiler g¢ogunlukla kiz &grencilerin ebeveynlerinde
yogunlagsmistir. Bu bulgular, yalnizca akademik agidan degil, politika
yapicilar agisindan da 6nem arz etmektedir. Ciinkii okullarda sunulan finansal
egitim, Ogrencilerin yani sira ailelere ve dolayli olarak topluma da katki
saglamaktadir (Frisancho, 2023: 139). Avrupa Komisyonu (2020), finansal
okuryazarlig1 sermaye piyasalari birligi icin dnemli bir adim olarak tanimis ve
27 AB iilkesinde "Biiyiik U¢" soru setine benzer sekilde finansal okuryazarlik
verileri toplamistir (European Comission, 2023). Birlesmis Milletler Genel
Sekreteri Antonio Guterres gibi politika liderleri de, genglerin ekonomik
gelecekleriyle ilgili saglikli kararlar verebilmeleri i¢in finansal becerilerin
mutlaka kazanilmas1 gereken araclar arasinda yer almasi gerektigini
vurgulamistir (Guterres, 2022: 3).

Yapilan analizler, is yerinde sunulan finansal egitim programlarmin
igverenler i¢in 6nemli ekonomik getiriler saglayabilecegini gostermektedir.
Ornegin, saatlik {icreti 15 dolar olan 30 asgari iicretli ¢alisana sahip bir isveren
icin, caliganlarm yilda 50 hafta calistigi varsayimiyla, finansal egitimin
sagladig1 verimlilik artig1 y1llik 22.500 dolarlik bir degerin geri kazanimina
denk gelmektedir. Bu miktar, bir¢ok finansal saglikli yasam program
maliyetinden daha ytiksek bir diizeye ulasabilmektedir. Bu nedenle, 6zellikle
biiylik isverenler icin oOlceklenebilir ve diisik maliyetli finansal egitim
programlar1 yatirrm geri doniisii agisindan oldukca karli goriinmektedir
(Hasler vd., 2023: 8).

Finansal egitimin is yerinde nasil isledigi ve potansiyelinin anlagilmasi
acisindan 6nemli bir veri ve i¢gorii seti bulunmaktadir. Finansal egitimin ige
alim siirecinde verilmesi idealdir; ¢linkii bu asamada hem igveren hem caligan,
firmanin sundugu sosyal haklar1 ve bunlarin nasil daha verimli
kullanilabilecegini anlamak i¢in motive olmaktadir. Emeklilik planlar ve
buna yonelik egitim de bliylik 6énem tagimaktadir; zira isverenin sundugu
birgok fayda, emeklilik glivenligini desteklemektedir. Ancak finansal egitim
yalmzca emeklilikle sinirli kalmasi yetersiz bir yaklasim olmaktadir. Ciinkii
calisanlarin glinliik finansal kararlari, emeklilik planlaria katilim ya da katki
diizeyleriyle dogrudan iliskilendirilebilmektedir. Bu nedenle, yasam dongiisii
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boyunca siirdiiriilen biitiinciil finansal egitim programlari, ¢alisanlarin gesitli
donemlerdeki ihtiyaglarina daha iyi yanit verebilmektedir. Emeklilikten ¢cok
once baglatilan bu tiir programlar sayesinde, ¢alisanlar bilesik faizin giiclinden
erken yasta yararlanarak tasarrufa baslamaya tesvik edilmektedir. Bu durum
hem bireysel mali giivenligi artirir hem de igverenin sundugu eslesmeli
katkilardan daha etkin yararlanilmasim saglamaktadir (Clark, 2023: 2). Her ne
kadar finansal egitim programlarinin etkinligini rastgele kontrollii deneylerle
degerlendirmek her zaman miimkiin olmasa da, uzun donemli ¢aligmalar
giiclii niteliksel ve niceliksel bulgular sunmaktadir. Ornegin, ¢alisanlar bu tiir
programlar1 faydali bulmakta ve yliksek memnuniyet puanlar1 vermektedir.
Katilimda 6z-se¢im etkisi (yani sadece ilgili olanlarin katilmasi) rol oynasa
da, bu tiir egitimler 6zellikle pandemi sonrasi sikilagan is giicii piyasasinda bir
personel tutundurma araci olarak deger kazanmistir. Son olarak, igverenlerin
finansal egitim programlarim1 daha etkili hale getirebilmesi i¢in en iyi
uygulama Ornekleri iceren rehberlerin incelenmesi Onerilmektedir (Clark,
2023: 3). Sonug olarak, is yerinde verilen finansal egitim hem c¢alisanlarin
refahini artirmakta hem de isverenlere Olgiilebilir faydalar saglamaktadir. Bu
bulgular, is yerinde finansal egitimin yalnizca bir yan hak degil, ayn1 zamanda
stratejik bir yatinm olarak degerlendirilmesi gerektigini gostermektedir
(Lusardi ve Messy, 2023: 9).

Finansal Okuryazarhkta Bireysel Davramslarin Onemi

Diisiik tasarruf diizeylerinin nedeni finansal bilgi veya beceri eksikligi ise,
finansal egitimin iyilestirilmesi uygun bir yanittir. Ancak finansal egitim,
finansal davramis1 etkileyen faktorlerden yalmzca biridir. Davranigsal
ekonomi alaninda finansal ve tasarruf davranmiglarii psikolojik faktorlerle
iliskilendiren ¢alismalarin sayis1 giderek artmaktadir. Ornegin, birgok ¢alisma
tiiketicilerin belirli bir yiizdesinin bireylerin emeklilikleri i¢in sorumluluk
almalar1 gerektigini diisiinen adanmis tasarrufcular oldugunu, ¢cok daha biiyiik
bir yiizdesinin ise “bugiin i¢in yasa” tutumuna sahip oldugunu ve para
biriktirmektense harcamay1 tercih ettigini ortaya koymaktadir. Diger
caligmalar, bircok hanenin daha fazla tasarruf etmek istedigini ancak
iradelerinin olmadigimi ya da ¢ok fazla secenek karsisinda bunaldiklarini
ortaya koymaktadir. Bu c¢aligmalarin bulgulari ve tiiketiciler arasinda
heterojen tasarruf davranisinin varligi, etkili finansal egitim programlarimin
tasarlanmas1 ve uygulanmasi acgisindan Onemli sonuglar dogurmaktadir
(OECD, 2005: 55).
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6 kitada 33 iilkeyi kapsayan bir meta-analiz, en titizlikle degerlendirilen
programlar1 dikkate aldiginda, finansal egitimin yalnizca bilgi diizeyini degil,
sonrasindaki davraniglar1 da olumlu etkiledigini ortaya koymaktadir. Dikkat
cekici bir sekilde, bu etkiler hem geng hem yash bireylerde hem de farklh
iilkelerde benzer sekilde gozlemlenmistir. Ayrica, lisede verilen finansal
egitimin uzun vadeli etkilerini inceleyen caligmalar da mevcuttur. Lisede
finansal egitime maruz kalan geng bireylerin, yetiskinlik donemlerinde borgla
ilgili daha az sorun yasadiklar1 goriilmektedir. Bu durum, finansal egitimin
uzun vadeli etkisini ve yasam boyu finansal refah iizerindeki katkisini ortaya
koymaktadir (Urban vd., 2018: 13). Hedefe yonelik egitim programlarinin,
bireylerin resmi tasarruf oranlarim artirarak finansal davranislarini
iyilestirebilecegi ifade edilmektedir. Finansal egitim miidahalelerinin, resmi
tasarruflar1 artirmada etkili oldugu yéniinde bulgular mevcuttur. Ozellikle
kadinlara yonelik finansal farkindalik programlarinin, finansal tabana
yayilmay1 giiclendirdigi belirtilmektedir (Kumar ve Pathak, 2022: 978).

Finansal egitimin hane halklarinin risk ve sigorta ile ilgili kavramlar1 daha
iyi kavramasia nasil katki saglayabilecegine yonelik daha fazla aragtirma
yapilmasi gerekmektedir. Kripto varliklar ise sigorta kadar, hatta daha da zor
anlagilabilecek karmagik iiriinlerden biri olarak degerlendirilmektedir. Kripto
varlik sahipligi iilkeler genelinde, 6zellikle gengler arasinda hizla artmaktadir;
bu nedenle, yeni ve riskli tiriinlerle ilgili karar alma siiregleri hakkinda daha
fazla bilgi edinmek onem arz etmektedir (Lusardi ve Messy, 2023: 6).
Davranigsal finans alanindaki ¢alismalar, duygularin, tutumlarin ve
davramigsal yanliliklarin finansal kararlar {izerinde Onemli bir rol
oynayabilecegini ortaya koymaktadir. Bu ¢ergevede, yatirnmcilar ile yatirimet
olmayanlar arasindaki psikolojik durum ve kisilik farkliliklarmi inceleyen
aragtirmalar, literatlire dayali olarak gelistirilmektedir (Gerrans vd., 2023:
107). Bireylerin davraniglar1 ve eylemleri hem kisa hem de uzun vadede mali
durumlarin ve refahlarini etkiler. Fatura 6demelerini ertelemek, gelecekteki
harcamalar i¢in plan yapmamak veya aligveris yapmadan finansal iiriinleri
se¢cmek gibi bazi davraniglar, bireyin finansal durumunu ve refahini olumsuz
etkilemektedir (OECD, 2023b: 21). Finansal okuryazarlik; finansal {irlin ve
hizmetler, tiiketici haklar1 ve koruma mekanizmalar1 hakkinda bireylerin bilgi
diizeylerini artirarak, finansal konularda karar alma becerilerini
gelistirmektedir. Bu gelisim, bireylerin finansal davranislara yonelik
tutumlarini sekillendirirken, ayn1 zamanda bu davranislar {izerindeki kontrol
algilarimi ve sosyal cevrenin beklentilerini de etkilemektedir (Algam ve
Hamshari, 2024).
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Finansal Okuryazarlk ve Finansal Farkindahk

Finansal tabana yayilmanin saglanmasi i¢in toplumun marjinal kesimleri
arasinda kitlesel finansal okuryazarlik ve farkindaligin kesinlikle gerekli
oldugu sonucuna varilmistir (Bagli ve Dutta, 2012). Hiikiimetin, kirsal
kesimdeki miisterileri g¢esitli bankacilik hizmetlerinin finansal refahlarin
artirmadaki énemi konusunda bilinglendirmeye yonelik ¢aligmalar yapmasi
gerekmektedir (Joshi ve Rajpurohit, 2016: 6). Kirsal ve uzak bdlgelerde
finansal okuryazarligi artirmaya ydnelik, belirli bir zaman dilimini kapsayan
hedef odakli politikalar gelistirilerek finansal farkindaligin artirilmasi ve
diisik  gelirli  bireylerin  finansal  davranislarmin  iyilestirilmesi
hedeflenmektedir (Omar ve Inaba, 2020: 21).

Finansal farkindaligin, ¢esitli finansal iiriinler ve bu tirlinlerin 6zellikleri
hakkinda bilgi sahibi olmay1 ifade ettigi One siiriilmektedir (Atkinson ve
Messy, 2013: 11). Yetersiz finansal farkindalik, mevcut finansal iirlin ve
hizmetlerin etkin bir sekilde kullanilmasini engellemektedir (Kumar ve
Pathak, 2022: 969).Resmi finansal iiriin ve hizmetlerin avantajlarindan
haberdar olmayan bireyler, bu hizmetleri yetersiz sekilde kullanmaya devam
etmektedir. Ayrica, finansal {irlin ve hizmetlerin yetersiz kullanimi, resmi
kurumlar tarafindan sunulan hizmetlerden ve bu hizmetlere nasil
erigilebileceginden haberdar olmayan kisiler arasinda da yaygin sekilde
gorlilmektedir (Kumar ve Pathak, 2022: 969). Bu nedenle, finansal
farkindaligin eksikligi, birgok toplum ve {lilkede finansal tabana yayilma
hedefine ulagsmada karsilagilan baslica sorunlardan biri olarak kargimiza
cikmaktadir (Atkinson ve Messy, 2013: 24)

Uluslararas1 orgiitler, hiikiimetler, finans kuruluslari, bankalar ve
bankacilik dis1 finans sirketleri de dahil olmak {izere ¢ok sayida paydas,
insanlar arasinda finansal farkindaligi artirmak icin ¢aba sarf etmektedir
(Kumar ve Pathak, 2022: 969). Finansal farkindalik, 6zellikle okuryazarlik,
yiiksekdgrenim ve genel biling diizeyinin diisiik oldugu toplumlarda, finansal
tabana yayilmanin artirilmasinda kritik bir rol oynamaktadir. Finansal egitim
ve okuryazarlik seviyesinin diisiik olmasmin finansal diglanmayla dogrudan
iligkili oldugunu belirtilmektedir. Finansal okuryazarligin artirilmasi, finansal
kapsayiciligin - saglanmasina yonelik temel stratejilerden biri olarak
degerlendirilmektedir (Kumar ve Pathak, 2022: 970). Finansal farkindalik
eksikliginin, diisiik seviyede finansal tabana yayilma ile iliskilendirildigi ve
ozellikle baz1 bolgelerde finansal bilginin finansal tabana yayilmay1 tesvik
edici bir unsur oldugu ifade edilmektedir (Kumar ve Pathak, 2022: 970).
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Finansal Okuryazarhk ve Tiiketicinin Korunmasi

Tiiketicilerin haklar1 ve korunmalarina iliskin bilgi diizeyi, finansal
okuryazarligin onemli bilesenlerinden biri olarak tamimlanmistir. Bu
kapsamda, kiiresel diizeyde uygulanmak iizere baz1 temel ilkeler
belirlenmistir. Diinya Bankasi’na gore, tiiketicinin korunmasi, finansal tabana
yayllmanin {izerine insa ettigi dort temel siitundan biri olarak kabul
edilmektedir. Bu nedenle, tiiketici korumasinin gii¢lendirilmesi, finans
sektoriinde sorumlu ve siirdiiriilebilir davraniglarin gelistirilmesi agisindan
kritik rol oynamaktadir (Alqgam ve Hamshari, 2024).

Finansal agidan bilingli tiiketiciler, giderek daha karmagsik hale gelen
finansal piyasalarin etkin bir sekilde islemesine katki saglamaktadir. Farkli
araci kurumlar tarafindan sunulan finansal tirlinlerin risk-getiri 6zelliklerini ve
bu iiriinlerle iliskili maliyetleri karsilastirma becerisine sahip olan finansal
okuryazar bireyler, piyasada rekabetin artmasina Onemli Ol¢iide katkida
bulunmaktadirlar. Ayrica, ihtiyaglarina daha uygun firlinler talep ederek,
finansal hizmet saglayicilarimi yeni iiriin ve hizmetler gelistirmeye tesvik
etmektedirler. Bu durum, finansal piyasalarda hem rekabeti hem de
yenilik¢iligi  artirmakta; hizmet kalitesinde iyilesmeleri beraberinde
getirmektedir (OECD, 2005: 35). Finansal tiiketici korumasini tamamlayici
bir unsur olarak genel niifus diizeyinde finansal egitimin tesvik edilmesi ve
finansal olarak dislanmis gruplara yonelik hedeflenmis miidahalelerin
uygulanmasi etkili bir strateji olarak one ¢ikmaktadir. (Atkinson ve Messy,
2013: 18).

Piyasaya yeni giren deneyimsiz tiiketiciler, haklar1 ve sorumluluklar
konusunda egitime ihtiya¢ duymaktadir. Tiiketici egitimi, devlet kurumlari,
tiiketici dernekleri veya sektor tarafindan saglanabilmekte; ancak en yaygin
olarak internet, basin, radyo ve televizyon gibi medya araclari, reklamlar,
yaymlar ve egitim programlari yoluyla kamuya agik kampanyalarla
sunulmaktadir (Hannig ve Jansen, 2010: 19). Finansal egitim bilgi saglamay1
ogretim ve rehberlik ile desteklerken; tiiketicinin korunmasi, daha ¢ok yasal
diizenlemelere ve standartlarin uygulanmasma odaklanmaktadir. Bu
kapsamda, tiiketicinin korunmasi yaklagimi, finansal kurumlarin miisterilerine
uygun ve yeterli bilgi sunmalarin1 zorunlu kilan diizenlemelerle, bir sorun
yasandiginda tiiketicilerin yasal olarak korunmasin giiclendirmeyi ve sikayet
mekanizmalarinin olusturulmasini hedeflemektedir (OECD, 2005: 26).
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Tiiketici haklarina asina olan bireyler, finansal tabana yayilma ile birlikte
finansal hizmetleri kullanmaya daha yatkindir. Malezya'da gergeklestirilen
calismada ise, geng bireylerin finansal kapsayiciligl incelenmis ve tiiketici
haklar1 ve koruma mekanizmalarina dair bilgi diizeyinin, resmi finansal
hizmetleri kullanma egilimiyle pozitif yonde iliskili oldugu belirlenmistir
(Algam ve Hamshari, 2024). Benzer sekilde, Nijerya baglaminda finansal
kapsayicilik diizeyleri ele alinmis ve tiiketici koruma dnlemlerine iliskin bilgi
sahibi olmanm, finansal kurumlara duyulan giliveni artirdigt sonucuna
ulagilmigtir (Okoye vd., 2020: 398). Peru'da 2004 yilindan itibaren uygulanan
kapsamli tiiketici koruma politikalari, finans sektoriindeki sikayetleri %32
oraninda azaltmistir. Finansal hizmetlerin maliyetlerinin gazetelerde
yayimlanmasi, faiz oranlarinin alti ay ic¢inde %15’e¢ kadar diismesini
saglamistir (Hannig ve Jansen, 2010: 19).

Finansal egitim ve tiiketicinin korunmasi birgok ortak amaci paylagmakta
olup, her biri bu amagclara farkli yaklagimlarla ulasmay1 hedeflemektedir. Her
iki alan da tiiketicilerin refahim1 giivence altina almayi ve onlar1 olasi
zararlardan korumayi amaglamaktadir. Finansal konular hakkinda bilgi
saglanmasi, her iki yaklagimin da temel unsurlarindandir. Finansal egitim ile
tilketici korumasi1 birbirinin yerine gecen degil, birbirini tamamlayan
unsurlardir. Tiiketici korumasi, finansal okuryazarliklarini gelistirmeye istekli
ya da bunu yapabilecek durumda olmayan bireyler igin bir giivenlik ag1 islevi
gormektedir. Tiiketicilerin, sunulan finansal firiinlerin ¢esitliligi ile bu
iiriinlerle ilgili sdzlesmesel hak ve yiikiimliilikleri hakkinda tam bilgi sahibi
olmalar1 hem bireysel refahlar1 hem de finansal piyasalarin etkin isleyisi
acisindan biiyiik 6nem tasimaktadir (OECD, 2005: 27).

Her y11 150 milyon yeni miisteri finansal sisteme girerken, bilgi asimetrisi
deneyimsiz tiiketicileri dezavantajli duruma diisirmektedir. Finansal
kapsayicilik artarken, baz1 kurumlar etik dig1 uygulamalarla tiiketicileri agirt
bor¢landirmakta veya yatirimlarindan kazang saglamalarina engel olmaktadir
(Hannig ve Jansen, 2010: 18). 2000’lerin baginda Bolivya’da yasanan kriz,
finansal okuryazarlik eksikligi ve hukuki bosluklarin tiiketici magduriyetine
yol actigimi gostermektedir. Bu tiir sorunlarin 6nlenmesi i¢in diizenleyiciler,
bilgi dengesizligini gideren ve finansal hizmet siirecinde seffafligi artiran
politikalar gelistirilmesi gerekmektedir. Diizenleyiciler, adil bir piyasa ortam1
saglamak icin tiiketici perspektifini anlamas1 gerekmektedir (Hannig ve
Jansen, 2010: 18).
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Finansal okuryazarligin etkisi ve bu olgunun Afrika iilkeleriyle iligkisi
incelenmis; tiiketici haklar1 ve korunmasi konusunda bilgi sahibi olan
katilimcilarin, bir bankaya bagli olma ya da resmi bir banka hesabina sahip
olma olasiliklarinin yiiksek oldugu sonucuna ulasilmistir (Zins ve Weill,
2016: 12). Birlesik Krallik'ta Finansal Hizmetler Kurumu, tiiketicilerin
yetersiz anlayisa dayal finansal kararlar vermesini temel kaygilarindan biri
olarak gormektedir (OECD, 2005: 50). Baz tiiketiciler bu bilgiye finansal
egitim programlar1 araciligiyla ulasabilirken, yukarida belirtildigi gibi,
bazilar1 bu bilgiye ulagsmakta isteksiz ya da yetersiz kalabilmektedir. Bu
durumda, 6zellikle bu gruplar icin tiiketici koruma mekanizmalar1 hayati
onem tasimaktadir. Ustelik, birgok finansal iiriiniin uygunlugu ya da
uygunsuzlugu ancak uzun vadede ortaya ¢ikabildiginden, tiiketici korumasi
tiim tiiketiciler i¢in fayda saglayabilir. Bu sayede, bireylerin yalnizca ne satin
aldiklarini bilmesi degil, ayn1 zamanda satin aldiklar tiriinlerin ihtiyaclarina
uygun olup olmadigmin da giivence altina alinmasi miimkiin olur (OECD,
2005: 27). Bununla birlikte, tiiketici haklar1 ve koruma mekanizmalarina
yonelik bilgi diizeyi, genel olarak zayif ve bolgelere gore degiskenlik gosteren
bir yap1 sergilemektedir; hatta zaman zaman gelismis iilkelerde bile yetersiz
kalabilmektedir. Ozellikle sigorta piyasalarinda yapilan bir g¢aligmada,
tiiketicilerin bu alandaki bilgi diizeylerinin smirli oldugu ve bu durumun,
dogru karar verme kapasitelerini ve ¢0ziim arama becerilerini olumsuz
etkiledigi ortaya konmustur. Dolayisiyla, bireylerin yalnizca finansal iiriinler
hakkinda degil, ayn1 zamanda mevcut yasa ve diizenlemeler konusunda da
egitilmeleri gerekmektedir. Bu ihtiyag, 6zellikle finansal piyasaya yeni giris
yapan geng¢ bireyler acisindan daha da onem kazanmaktadir (Algam ve
Hamshari, 2024).

SONUC

Finansal okuryazarligin 6zellikle kadinlar ile diisiik gelirli veya yetersiz
egitim diizeyine sahip bireyler gibi kirllgan gruplar arasinda diisiik seviyede
oldugu goriilmektedir. Finansal okuryazarlik, bireylerin ¢er¢evelemeden daha
az etkilenerek bilingli finansal kararlar almasina, sunulan bilgileri daha iyi
anlamasma ve sigortanin isleyisini kavramasina yardimci olmaktadir. Bu
durum, temel finansal araglarin daha rahat kullanilmasim da saglayarak
finansal refah1 artirmaktadir. Ayrica, finansal okuryazarligin etkileri bireysel
diizeyi agmakta ve makroekonomik sonuglara kadar uzanmaktadir. Finansal
kapsayiciligin giiglendirilmesi agisindan da kritik bir 6neme sahiptir; ¢ilinki
bireylerin en temel finansal araglar bile etkin sekilde kullanabilmesi belirli
bir bilgi ve beceri diizeyi gerektirmektedir.
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Finansal araglarin karmasiklastig1 veya risk diizeyinin arttig1 durumlarda
finansal okuryazarlik daha da vazgecilmez hale gelmektedir. Emeklilik i¢in
tasarruf yapan, biitce olusturan veya uzun vadeli yatirim kararlar1 alan bireyler
cok sayida kaynaga erisebilse de segeneklerin fazlaligi ¢ogu zaman dogru
karar vermelerini gii¢lestirmektedir. Bu nedenle, kalic1 finansal okuryazarlik
eksikliginin giderilmesi igin giicli miidahalelere ihtiyag duyulmaktadir.
Ayrica, hem lisede hem de {iniversitede kisisel finans Ogretimi, finansal
egitimin daha genis kitlelere ulagsmasi i¢in ideal bir yoldur; isyerine dayali
egitim programlari da bu siirecte 6nemli bir rol oynamaktadir.

Bircok gelismekte olan iilkede, finansal kapsayiciligin giderek daha
belirgin bir politika hedefi haline geldigi yerlerde, 6ncelikli alanlardan biri,
resmi finans1 yeni kullanmaya baglayan ve dolayisiyla daha az deneyime sahip
tiiketiciler olmaktadir. Bu durum ¢ogu zaman diisiik gelir ve diisiik egitim
seviyeleriyle de iliskilendirilmektedir. Diger yandan, tiiketicilerin karmagik
finansal yasamlarini1 yonetmelerine yardimei olacak kaliteli finansal hizmet
seceneklerinin smirlt olmasi temel bir sorun haline gelmektedir.

Son olarak, bir¢ok bireyin finansal piyasalara etkin bi¢imde katilmak ve
finansal araglar1 dogru sekilde kullanmak i¢in gerekli bilgiye sahip olmadigini
dikkate alan ekonomik modellerin gilincellenmesinin hem miimkiin hem de
gerekli oldugu goriilmektedir. Her gilin, yasam boyu etkileri olabilecek
finansal kararlar verildigi diisliniildiigiinde, finansal okuryazarlik alaninin
ekonomi aragtirmalarinin ve politika yapicilar i¢in degerli bir ara¢ niteligi
tagimakta oldugu goriilmektedir.
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VERGi GELIRLERi VE EKONOMiK BUYUME ARASINDAKI iLiSKi:
TURKIYE ORNEGI"

Necmettin Eroglu =, Mehmet Ding ™"

Giris

Ekonomik biiylime, modern ekonomilerin refah diizeylerini belirleyen
temel makroekonomik gostergelerden biridir. Uretim hacminin artmasi, kisi
basina diisen gelirin ylikselmesi ve toplam faktér verimliliginin gelismesi
yoluyla toplumlarin yasam standartlarimi dogrudan etkileyen ekonomik
biiyiime, ayn1 zamanda mali yapinin siirdiiriilebilirligini belirleyen kritik bir
unsurdur (Bagci ve Hos, 2021). Devletlerin kamu hizmetlerini etkin bir
bicimde sunabilmesi, altyap1 yatirnmlarm gerceklestirebilmesi ve toplumsal
kalkinmay1 destekleyebilmesi biiyiik Ol¢lide kamu gelirlerinin giiciine ve
istikrarina baglidir. Kamu gelirlerinin en 6nemli ve diizenli kaynagi olan
vergiler ise ekonomik biiyiimenin hem belirleyicisi hem de sonucu
niteligindedir (Oztiirk, 2016).

Ekonomik biiytime ile vergi gelirleri arasindaki iligki, iktisat literatiiriinde
cok boyutlu bir ¢er¢evede incelenmektedir. Bir yandan ekonomik biiyiime
iiretim, istihdam ve gelir seviyelerini artirarak vergi tabanim genisletmekte;
diger yandan vergi gelirleri kamu harcamalari, altyap1 yatirnmlari, beseri
sermaye gelisimi ve sosyal politika uygulamalar1 yoluyla biiyiimeyi
desteklemektedir (Barro, 1990; Musgrave ve Musgrave, 1989). Bu karsilikli
etkilesim, maliye politikalarmin ekonomik biiyiime {izerindeki roliinii daha
goriiniir hale getirmektedir. Nitekim etkin bir vergi sistemi, yalnizca devletin
finansman ihtiyacin1 karsilamakla kalmamakta, aym1 zamanda ekonomik
istikrar1  giiclendiren, gelir dagilimimi iyilestiren ve  bilylimenin
stirdiiriilebilirligini  artiran 6nemli bir ekonomik politika aracina
doniismektedir (Tosun, 2016).

Vergi sisteminin yapisi, genigligi ve bilesimi {ilkelerin biiyiime
performansi agisindan belirleyici unsurlardir. Ozellikle gelismekte olan
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iilkelerde vergi tabanmin dar olmasi, kayit dist ekonominin yiiksek payi,
dolayli vergilere asir1 bagimhilik ve vergi uyumunun zayifli§i, biiylime
dinamiklerini olumsuz yonde etkileyebilmektedir. Dolayli vergilerin tiikketim
iizerinde yarattig1 baskilar gelir dagilimin1 bozmakta; buna karsilik dolaysiz
vergilerin diisiik pay1 sermaye birikimi, yatirimlar ve {iretken alanlara kaynak
aktarimi acisindan sinirlayici olabilmektedir (Tanzi ve Zee, 2000). Bu nedenle
vergi reformlari, biiyiime ve kalkinma stratejilerinin ayrilmaz bir pargasi
haline gelmistir. Tiirkiye ve diinya ekonomisinde yasanan 1994 krizi, 2001
ekonomik krizi, 2008 kiiresel kriz, 2018 kur soku ve 2020 pandemi etkisi gibi
makroekonomik dalgalanmalar, vergi gelirlerinin biiyiime karsisindaki
duyarliligini agik¢a gostermistir. Buhur (2016)’nin belirttigi gibi Tiirkiye
ekonomisinde 2000’li yillarda biitge agiginin kontrol altina alimmasi, kayit
disiligin azaltilmasina yonelik dijital vergi uygulamalarinin yayginlastirilmasi
ve cesitli yapisal reformlarm hayata gecirilmesi gibi mali disiplin politikalar
uygulanmustir. Bu politikalar, verginin ekonomik biiyiime iizerindeki etkisinin
niteligini 6nemli Olclide degistirmistir.

Maliye politikalariin ekonomik biiylime tizerindeki etkisini agiklayan iki
temel yaklagim bulunmaktadir. Birincisi, Keynesyen yaklasim, kamu
harcamalarimin ve vergilerin ekonomideki toplam talep diizeyini etkiledigini
ve bu nedenle ekonomik biiylime {izerinde genisletici veya daraltic1 etkilere
sahip oldugunu savunur. Ikincisi, igsel biiylime modelleri ise vergilerin
sermaye birikimi, Ar-Ge faaliyetleri, egitim yatirimlar1 ve teknolojik gelisme
kanallartyla uzun donem biiylime oranlarmi etkileyebilecegini belirtir
(Romer, 1990; Barro ve Sala-i-Martin, 2004). Bu baglamda vergi sisteminin
yapist yalmizca kisa donemli mali istikrar agisindan degil, uzun donemli
biiyiime kapasitesi acisindan da kritik dneme sahiptir.

Buradan hareketle bu ¢calismanin amaci Tiirkiye’de 1995-2024 doneminde
vergi geliri, kamu harcamasi ile ekonomik biiylime arasindaki iligkiyi ARDL
siir testi yaklagimiyla incelemektir. ARDL yonteminden elde edilen temel
bulgulara gére hem vergi geliri hem de kamu harcamasi ekonomik biiylimeyi
pozitif olarak etkilemektedir. Ayrica kisa donemli dengesizliklerin her donem
yaklasik %38 oraninda giderildigi ve sistemin yaklasik ii¢ donem icerisinde
uzun donem dengesine geri dondiigii tespit edilmistir.

Bu calisma dort ana béliimden olusmaktadir. 11k boliimde ilgili literatiir
kapsaml1 bir bigimde incelenmis ve mevcut arastirmalar 6zetlenmistir. Ikinci
boliimde arastirmada kullanilan veri seti tanitilarak ARDL yontemi ayrintilt
bicimde aciklanmistir. Ugiincii bliimde analiz sonucunda elde edilen bulgular
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sunulmustur. Son boliimde ise elde edilen sonuglar genel olarak
degerlendirilmis olup bu cercevede politika yapicilara yonelik Onerilere yer
verilmistir.

Literatiir Taramasi

Vergi gelirleri, kamu harcamalar1 ve ekonomik biiylime arasindaki iligki
hem gelismis hem de gelismekte olan iilkelerde uzun yillardir iktisat
literatiirliniin temel tartisma alanlarindan biri olmustur. Vergi politikalarinin
kamu gelirlerini artirma, kaynak tahsisini yonlendirme ve makroekonomik
istikrar saglama gibi islevleri g6z 6niinde bulunduruldugunda, vergi yapisinin
ve vergi bilesenlerinin ekonomik biiylimeyi nasil etkiledigi ampirik olarak
yogun sekilde arastirilmistir.

Vergi yapisinin biiyiime lizerindeki etkisi genellikle dogrudan ve dolayl
vergiler ¢ercevesinde inceleyen ¢alismalardan Acikgdz (2008) Tirkiye’de
vergi yiikii ve vergi bilesenlerinin biiyiime {izerindeki etkilerini analiz etmis
ve biliylimeden hem dolayli hem dolaysiz vergi gelirlerine dogru nedenselligin
bulundugunu gostermistir. Benzer bigimde Kurt (2014) ve Alkan ve Yildirim
(2016) Tiirkiye i¢in yaptiklari ¢aligmalarda biiyiimenin vergi gelirleri izerinde
belirgin ve pozitif etkiler yarattigini tespit etmistir.

Mertens ve Ravn (2013), Lee ve Gordon (2005) ile Kneller vd. (1999) gibi
oncii caligmalar, vergi gelirleri ile ekonomik biiylime arasindaki iliskiyi
incelemekle kalmayip vergi tiirleri, vergi yiikii, mali yapisal kirilmalar, kamu
harcamalar1 ve finansal gelismislik gibi unsurlarm bu iliskiyi nasil
sekillendirdigini de kapsamli bigimde ele almistir. Bu caligmalar, vergi
yapisinin biiyiime {izerinde belirleyici bir role sahip oldugunu; &zellikle
dogrudan vergilerin yatirim ve tiretim tizerinde baski olusturarak ekonomik
biiylimeyi sinirlayabildigini gostermektedir.

Literatlir taramasinin 6zetlendigi Tablo 1, vergi gelirleri ile ekonomik
biiyiime arasindaki iliskinin iilkeye, doneme, vergi bilesenine ve kullanilan
analiz yoOntemine baghh olarak farkli sonuglar ortaya koydugunu
gostermektedir. Atabey ve Simsek (2022), G7 iilkelerinde vergi tiirlerinin
biiyiime tizerindeki etkilerinin iilkelere goére hem pozitif hem de negatif
olabildigini belirtmektedir. Babatunde vd. (2017) Afrika {ilkelerinde vergi
gelirlerinin biiylimeyi genel olarak destekledigini bulurken, Stoilova (2023)
CEE iilkelerinde toplam vergi gelirlerinin biiylimeyi tesvik ederken, sosyal
giivenlik primlerinin biiyiime iizerinde sinirlayici bir etkiye sahip sonucuna
ulagsmustir. Tlrkiye lizerine yapilan ¢alismalarin bulgular da benzer sekilde
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donem, yontem ve secilen degiskenlere duyarl olup kismen farklilasmaktadir.
Akinc1 (2019) ve Erdogan vd. (2013) uzun donemli bir esbiitiinlesme
iligkisinin varligma isaret ederken, Alancioglu ve Migogullar1 (2020) baz1
donemlerde vergi—biiylime iliskisine yonelik anlamli bir nedensellik
bulamamugtir. Kara ve Hoylu (2023) ile Ozen vd. (2022) ise Tiirkiye’de
dolayli vergilerin ekonomik biiylimeyi destekledigini, ancak dolaysiz
vergilerin biiylime iizerinde olumsuz bir etki yarattigini ortaya koymustur.

Tablo 1. Literatiir Taramas: Ozeti

Yazar Ulke/Ulke Dénem Yiontem Sonug¢
Grubu

Acgikgdz Tiirkiye 1968- Nedensellik, Biiylimeden dolayl ve

(2008) 2006 Etki-Tepki dolaysiz vergilere

dogru nedensellik.

Akgol ve Gok  Tiirkiye + 5 1981- Bootstrap Panel Vergiden biilyiimeye

(2025) gelismis 2017 Nedensellik negatif; biiylimeden
iilke vergiye pozitif

nedensellik.

Akiner (2019)  Tiirkiye 2006Q1-  Maki yapisal Uzun dénem

2018Q3 kirilmal esbiitiinlesme mevcut.
esbiitiinlesme

Alancioglu ve  Tiirkiye 1990— ARDL, Toda- Esbiitiinlesme var;

Migogullar 2018 Yamamoto nedensellik yok.

(2020)

Atabey ve G7 1970— Westerlund Panel ~ Ulkeler arasinda farkls

Simsek (2022) 2020 Esbiitiinlesme etkiler (negatif/pozitif).

Babatunde vd.  Afrika 2004— Panel veri, ADF,  Vergi gelirleri

(2017) 2013 Hausman biiylimeyi pozitif

etkiler.

Bagci ve 62 iilke 1990- Panel ARDL Vergi tiirlerine gore

Sever (2022) 2018 etkiler farklilastyor.

Baiardi vd. OECD 1971- Panel regresyon Toplam vergi

(2019) 2014 biiylimeyi negatif

etkiler.

Basheer vd. Bahreyn ve 1990— Panel regresyon Vergi gelirleri

(2019) Umman 2010 ekonomik ve finansal

faktorlerden etkilenir.

Demir ve 11 OECD 1980— Panel veri Dolayli vergiler

Sever (2017) 2014 biiytimeyi pozitif

etkiler; dolaysiz
negatif.

Efe (2021) 54 2000— Dinamik panel Dolaysiz vergi paymin
gelismekte 2018 diistiriilmesi biiyiimeyi
iilke artirir.

Shaqiri vd. 10 gelismis 1995- FGLS Kurumlar vergisi

(2024) iilke 2020 biiylimeyi pozitif

etkiler; kisisel gelir

vergisi negatif.
Erdogan vd. Tiirkiye 1998- Esbiitiinlesme, Dolayli vergiler
(2013) 2011 VECM biiytimeyi etkiler; ¢ift

yonlii nedensellik.
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Eren vd.
(2018)

Gurdal vd.
(2021)

Hakim vd.
(2022)

Kara ve
Hoylu (2023)
Karas (2022)
Muhammed
vd. (2025)
Ogul (2022)

Owino (2018)

Ozen vd.
(2022)

Oztiirk (2021)

Saeed (2024)

Sagdic ve
Aydin (2021)
Sandalci ve
Sandalci
(2017)
Songur ve
Yiiksel (2018)

Stoilova
(2023)

Ho vd. (2023)

Topal (2017)

Tiirkiye

G7

137 iilke

Tiirkiye

G7

SSA iilkeleri

OECD

Kenya

Tiirkiye

Tiirkiye

6 SAARC

Tiirkiye
(iller)
OECD

Tiirkiye

CEE

29
gelismekte
iilke

22 OECD

1975-
2013

1980—
2016

2000—
2020

1990-
2019

1990-
2018

1980
2022

1995-
2019
1973—
2010

2006—
2020

1965—
2019

1990-
2021

2006—
2018
1990-
2014

1980—
2015

2000—
2021

2000—
2020

1971-
2014

Frekans alam
nedensellik

Panel zaman ve
frekans alani

nedensellik
FE/RE GLS

VAR,
Esbiitiinlesme

Panel veri

CS-ARDL

Kao, FMOLS,
DOLS
Regresyon, ECM

ADF, KPSS,
DOLS, FMOLS

Frekans
nedensellik

POLS, FE, RE,
PMG

Panel VECM,
LM Bootstrap
Panel FMOLS

Granger, TY,
Frekans
OLS, Granger

FEM, GLS

Panel nedensellik

Dolayli vergilerden
kalkinmaya tek yonlii
nedensellik.
Vergi-biiytime iliskisi
frekans bazinda ortaya
¢ikar.

Dogrudan ve dolayl
vergiler gelismekte
iilkelerde biiylimeyi
negatif etkiler.
Dolayli vergiler
pozitif; dolaysiz
vergiler negatif etki.
Vergi tiirleri bilylimeyi
etkiler; vergi yiikii
etkisiz.

Vergi yiikii bitylimeyi
azaltir; finansal
gelisme etkileri
yumusatir.

Vergi artislari
biiytimeyi azaltir.
Dolayli vergiler
biiytimeyi artirir;
dogrudan vergiler
azaltir.

Dolayli ve dolaysiz
vergiler bilyiimeyi
pozitif etkiler.
Dolaysizdan biiyiimeye
kisa donemde
nedensellik.

Gelir esitsizligi vergi
gelirlerini azaltir;
biiytime pozitif etki
yapar.

Uzun dénem
esbiitiinlesme mevcut.
Dolayli vergiler
biiytimeyi pozitif,
dolaysiz negatif etkiler.
Vergi tiirleri ile
biiylime arasinda uzun
donemli iliski.
Toplam vergiler
pozitif; sosyal giivenlik
primleri negatif etki.
Vergi gelirleri
biiytimeyi pozitif
etkiler.

Dolayli vergiler
pozitif, dogrudan
vergiler negatif etki.
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Tsarai (2021)  Gelismekte 2008— GMM, FE/RE Finansal gelisme,
piyasalar 2018 vergi-biiytime etkisini

gii¢lendirir.

Tiiliimce Tiirkiye 1988— Johansen, Dolayli vergiler

(2013) 2010 Granger biiytimeyi pozitif
etkiler.

Lee ve 70+ tilke 1970— Panel veri Kurumsal vergi

Gordon 1997 oranlar1 biiylimeyi

(2005) azaltir.

Kneller vd. 22 OECD 1970— Panel veri Dogrudan vergiler

(1999) 1995 biiytimeyi olumsuz
etkiler.

Boga (2020) Tiirkiye 1980— NARDL Etkiler asimetrik;

2018 artiglar negatif,

azaliglar kisa vadede
pozitif.

Mertens ve ABD 1947— VAR Vergi artiglari

Ravn (2013) 2010 biiylimeyi diigiiriir.

Tanzi ve Zee 35 1980— Panel analiz Vergi kapasitesi ve

(2000) gelismekte 1990 kayit disilik

iilke belirleyicidir.

Zarasiz ve Tiirkiye 1980- Nedensellik Dolayli vergiler ile

Barlas (2024) 2023 biiytime arasinda ¢ift
yonli iliski.

Dogan ve Tiirkiye 1980— ARDL Biiyiime vergi

Tiiredi (2010) 2008 gelirlerini artirir.

Xing (2011) 17 OECD 1970— Panel veri Miilkiyet vergileri

2004 biiytimeyi artirir.

Kanca ve Tiirkiye 1980— ARDL U-sekilli iligki tespit

Yamak (2018) 2015 edilmigtir.

Balasoiu vd. AB 2008— Panel regresyon Dogrudan vergiler

(2023) 2020 biiytimeyi azaltir.

Imamoglu OECD 1995- Kantil regresyon  Diisiik biiylime

(2023) 2020 diizeylerinde vergi
biiylimeyi negatif
etkiler.
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Veri Seti ve Yontem

Bu c¢aligmada Tirkiye’de 1995-2024 donemine ait yillik veriler
kullanilarak vergi gelirleri ile ekonomik biiylime arasindaki iliski ARDL smur
testi yaklasimi ¢ergevesinde analiz edilmistir. Modelde kullanilan kisi bagina
gelir (KG)%($), kisi basma vergi geliri (KVG)%($) ve kisi basma kamu
harcamasi (KKH)*($) degiskenlerine iliskin veriler Tiirkiye Istatistik Kurumu
(TUIK), Gelir Idaresi Baskanhigi ve Diinya Bankasi veri tabanlarindan
derlenmistir. Analiz siirecinde Ol¢ek farkliliklarnin giderilmesi ve serilerin

Thttps://data.tuik.gov.tr/Bulten/Index?p=Y illik-Gayrisafi-Yurt-Ici-Hasila-2024-
54187#:~:text=T%C3%9C%C4%B0K%20Kurumsal&text=Y %C4%B111%C4%B 1k%20verilere%20dayal%C4%B
1%20olarak%20hesaplanan,milyar%20225%20milyon%20TL%20oldu.

2 https://gib.gov.tr/kurumsal/planlar-ve-raporlar/istatistikler/butce-gelirleri

3 https://data.worldbank.org/indicator/NE.CON.GOVT.KD?locations=TR
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istatistiksel Ozelliklerinin iyilestirilmesi amaciyla tiim degiskenler dogal
logaritmik forma donistiriilmiistiir. Sekil 1°de degiskenlerin zaman

icerisindeki seyri gosterilmektedir.
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Sekil 1. Degiskenlerin Zaman Yolu Grafigi

Tiirkiye’de 1995-2024 doneminde vergi geliri, kamu harcamasi ile
ekonomik biiyiime arasindaki iligskiyi incelemek amaciyla ¢calismada ARDL
sinir testi yaklagimi tercih edilmistir. S6z konusu yontem, serilerin farkli
biitiinlesme derecelerine sahip olabildigi durumlarda esnek bir analiz
cercevesi sunmasit nedeniyle zaman serisi literatlirinde yaygin olarak
kullanilmaktadir. Pesaran vd. (2001) tarafindan gelistirilen ARDL simnir testi,
degiskenler arasindaki kisa ve uzun donem iliskilerinin esanli olarak
incelenmesine imk&n tamimakta; Ozellikle degiskenlerin I(0) ve I(1)
seviyelerinde biitiinlesik olmalar1 halinde yontem gegerliligini korumaktadir.
Ayrica ARDL yontemi, kiigiik orneklemlerde dahi gilivenilir ve tutarh
tahminler elde edilmesine olanak saglamasi nedeniyle bu ¢alisma kapsaminda
uygun bir analitik ara¢ olarak degerlendirilmistir. Temel ARDL (p, q) modeli
asagidaki sekilde ifade edilmektedir:

p q
Ye = Qg + Z aiye-i + Z ,Bjxt—j + &
i=1 =0

Modelin hata diizeltme bigimi ise su sekildedir:
p-1 q-1
Ay = ¢o +¥ye-1 + 6xp1 + Z aibyi_i+ ) Bildxi_j + &
i=1 =0

J
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Burada:
e A: birinci fark operatoriind,
e vy ve d: uzun donem katsayilarini,
e o _ivep j: kisa donem dinamikleri,
e ¢ t: hata terimini ifade etmektedir.
Esbiitiinlegsme varligini test etmek i¢in su hipotezler kurulmaktadir:
e Ho: v =0 =0 (esbiitiinlesme yok),
e Hi:y+#0 veya 6 # 0 (esbiitiinlesme var).
Test istatistigi, Pesaran vd. (2001) tarafindan belirlenen alt ve iist sinir
degerlerle karsilagtirilir.
e F-istatistigi iist sinir1 agarsa, uzun donemli iliski vardir.
e Alt sinirin altindaysa, iliski reddedilir.
e Iki smir arasinda kalirsa sonug belirsizdir.
ARDL modelinin avantajlar1 sunlardir:
e Degiskenlerin farkli entegrasyon seviyelerinde (I1(0), I(1))
olmasina izin verir.
e Kiiciik 6rneklem biiyiikliiklerinde giivenilir sonuglar iiretir.
e Kisa ve uzun donem iliskilerini ayn1 modelde analiz eder.

e Yapisal kirllmalar1 ve model dinamiklerini esnek bigimde kapsar
(Goksu ve Balki, 2023).

Bulgular

Analize dahil edilen degiskenlerin duraganlik diizeylerinin belirlenmesi
amaciyla Augmented Dickey-Fuller (ADF), Phillips-Perron (PP) ve
Kwiatkowski-Phillips-Schmidt-Shin (KPSS) birim kok testleri uygulanmustir.
Bu testler, degiskenlerin seviyelerinde (I(0)) ve birinci farklarinda (I(1)) hem
sabitli (S) hem sabitli ve trendli (ST) modeller altinda degerlendirilmistir. Test
sonuclar1 Tablo 2’de sunulmustur.

Tablo 2. Geleneksel Birim Kok Test Sonuglari

1(0) 1(1)

Degisken Model ADF PP KPSS ADF PP KPSS
KG -0.904  -0.908 0.568 -3.949%  -3.97* 0.089
KKH S -1.154 1282 0.711  -6.055*  -6.14* 0.156
KVG -1.818  -1.830 0.548 -4.998*  -5.06* 0.223
KG -1.795  -1.761 0.125 -3.863* -3.89% 0.090
KKH ST 2531 -2.596 0.097 -6.013*  -6.10% 0.066
KVG -1.535  -1.564 0.169 -5.078*  -5.08* 0.108

Not: *, * ve *** sirastyla %1, %5 ve %10 anlamlilik diizeyini, S, sabitli modeli, ST ise sabitli
ve trendli modeli gostermektedir. KPSS test sonucu kalin gosterilen ifadeler bos hipotezin kabul
edildigini gostermektedir.
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Uygulanan birim kok testleri sonucunda, modelde yer alan tiim
degiskenlerin diizey degerlerinde duragan olmadigi; ancak birinci farklari
alindiginda duragan hale geldikleri belirlenmistir. Buna gére KG, KKH ve
KVG degiskenlerinin I(1) mertebesinde biitiinlesik oldugu goriilmektedir.
Sabitli ve sabitli-trendli modellerden elde edilen bulgularin birbiriyle uyumlu
olmasi, serilerin ortak biitiinlesme derecesine sahip oldugunu
desteklemektedir.

Bu sonuglar, ARDL simir testi yaklagimimin uygulanabilmesi igin gerekli
temel kosul olan degiskenlerin I1(0) veya I(1) seviyelerinde biitlinlesik olmas1
kriterinin saglandigim1 gdstermektedir. Serilerin bu yapisi, degiskenler
arasindaki uzun donemli iligkinin ekonometrik olarak arastirilmasina imkan
tanmimaktadir. Model se¢im siirecinde Akaike Bilgi Kriteri (AIC) dikkate
alinmis ve alternatif modeller arasindan ARDL (2, 0, 3) yapisinin en uygun
model oldugu belirlenmistir. Caligmada elde edilen uzun dénem katsayilari,
kisa donem dinamikleri ve tanisal test sonuglar1 Tablo 3’te detayli bicimde
sunulmustur.

Tablo 3. ARDL Analiz Sonuglari
Panel A: Uzun Dénem Tahmini
Bagimli Degisken: KG

KKH 0.683**
KVG 0.701*

C -1.023
Panel B: Kisa Donem Tahmin,

ECTyy -0.380*
AKKH (-1) -0.297*+*
AKVG 0.618*
AKVG (-1) 0.402*
AKVG (-2) 0.157%**
Panel C: Diagnostik Test Sonuglar1

R? 0.79

Fist 4.09%*
Normallik (Jarque-Bera) 0.76

LM test (otokorelasyon) 1.47
Degisen Varyans (BPG) 1.86
Ramsey Reset Test 1.01

Not: *, * ve *** sirasiyla %1, %5 ve %10 anlamlilik diizeyini, BPG Breusch-Pagan-Godftrey’i
gostermektedir.

Panel A’da yer alan uzun dénem sonuglar1 gerek KKH gerekse KVG, KG
iizerinde pozitif ve istatistiksel olarak anlamli etkilere sahip oldugunu
gostermektedir. KKH katsayisinin 0.683 ve KVG katsayisinin 0.701 olarak
tahmin edilmesi, ilgili degiskenlerde meydana gelen %1°lik bir artisin uzun
dénemde ekonomik biiylimeyi sirastyla yaklasik %0,68 ve %0,70 oraninda
artirdigini ortaya koymaktadir. Bu sonuglar, maliye politikast bilesenlerinin
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biiyiime siirecinde birbirini tamamlayic1 nitelikte oldugunu ve hem vergi
gelirlerinin hem de kamu harcamalarinin uzun vadede ekonomik biiyiimeye
katki sagladigimi gostermektedir.

Panel B ise kisa donem dinamiklerine yonelik 6nemli kanitlar sunmaktadir.
Hata diizeltme teriminin -0.380 degeriyle negatif ve istatistiksel olarak anlaml
bulunmasi, modelde ortaya cikan kisa donemli dengesizliklerin her dénem
yaklagik %38 oraninda giderildigini ve sistemin yaklagik iic donem igerisinde
uzun donem dengesine geri dondiigiinii gostermektedir. Vergi gelirlerinin hem
cari hem de gecikmeli degerlerinin kisa donemde pozitif ve anlamli olmasi,
vergi gelirlerindeki artiglarin  kisa vadede dahi ekonomik biiylimeyi
destekledigini ortaya koymaktadir. Buna karsihik KKH (-1) katsayisinin
negatif ve anlaml ¢ikmasi, kamu harcamalarinin kisa donemde gecikmeli
veya sinirli bir biiylime etkisi yarattigini sdyleyebiliriz.

Son olarak Panel C’de modelin giivenilirliginin sinandig1 diagnostik test
sonuglar1 yer almaktadir. Jarque—Bera testi hata terimlerinin normal
dagildigini, LM testi otokorelasyon sorunu bulunmadigini, Breusch—Pagan—
Godfrey testi degisen varyans problemine rastlanmadigin1 ve Ramsey RESET
testi modelin fonksiyonel formunun dogru tanmimlandigimi gostermektedir.
Ayrica modelin agiklama giicii yiiksek olup (R?=0.79), F-istatistigi (F = 4.09)
modelin genel olarak istatistiksel acidan anlamli oldugunu ortaya
koymaktadir.

1.6

1.2

038 ) /

0.4 _—

00 ~

-0.4
2006 2008 2010 2012 2014 2016 2018 2020 2022 2024

—— CUSUM of Squares 5% Significance
Sekil 2. CUSUM test Sonucu

ARDL modelinin parametre kararliligin1 degerlendirmek i¢in uygulanan
CUSUM testi, modelin tahmin donemi boyunca istikrarli bir yapiya sahip
oldugunu gostermektedir. CUSUM egrisinin %5 anlamlilik diizeyine ait kritik
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sinirlar iginde kalmasi, katsayilarin zaman iginde istikrarli oldugunu ve
modelde anlamli bir yapisal kirilma bulunmadigini teyit etmektedir.
Dolayisiyla, kisa ve uzun donem katsayilarinin giivenilir oldugu ve ARDL
modelinin parametre kararlilig1 kosulunu sagladigi sonucuna ulasilmaktadir.

Analiz bulgulari, vergi gelirlerinin hem kisa hem uzun dénemde ekonomik
biliylimeyi destekledigini, kamu harcamalarinin ise biiyiime tizerindeki
etkisinin daha ¢ok uzun vadede ortaya ¢iktigin1 gdstermektedir. Hata diizeltme
teriminin anlamlilig1 modelin kisa dénem dengesizliklerini gidererek uzun
donem dengesine geri dondiigiinii teyit etmektedir.

SONUC ve ONERI

Bu ¢alismada, Tiirkiye’de vergi geliri, kamu harcamas1 ve ekonomik
biiyiime arasindaki iliski 1995-2024 donemine ait yillik veriler kullanilarak
ARDL smir testi yaklasimiyla analiz edilmistir. Elde edilen bulgular, vergi
geliri ve kamu harcamasi ile ekonomik biliylime arasinda uzun donemde
istatistiksel olarak anlamli bir denge iligkisinin bulundugunu gostermektedir.
Uzun donem katsayilarinin KKH i¢in 0.683 ve KVG i¢in 0.701 olarak tahmin
edilmesi, bu degiskenlerde meydana gelecek %1°lik bir artisin ekonomik
biliylimeyi sirasiyla yaklasik %0,68 ve %0,70 oraninda artirdigini ortaya
koymaktadir. Bu sonuglar, maliye politikas1 bilesenlerinin biiyiime siirecinde
birbirini tamamlayici bir yapiya sahip oldugunu gostermektedir. Genel olarak
sonuglar Tiirkiye’de biiylimeyi destekleyici bir vergi politikas1 i¢in vergi
tabaninin genisletilmesi, kayit disiligin azaltilmasi, dolaysiz vergilerin paymin
artirilmasi, vergi tesviklerinin iiretken yatirimlara ydnlendirilmesi, kamu
gelirlerinin verimli alanlara aktarilmasi ve vergi sisteminin daha 6ngdriilebilir
hale getirilmesi gerektigini ortaya koymaktadir. Sonug olarak, vergi gelirleri
ile ekonomik biiylime arasinda hem kisa hem de uzun déonemde anlaml ve
pozitif bir iligki bulunmaktadir; vergi politikasinin etkin bigimde tasarlanmasi,
Tiirkiye’de siirdiiriilebilir biiylimenin desteklenmesinde temel bir arag
niteligindedir.
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