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ONSOZ

Glinlimiiz ekonomilerinde yasanan degisim ve doniigiim,
bu gelismelerin yarattig1 sorunlar ekonomik ve toplumsal
hayatimizin igerisinde 6nemli bir yere sahiptir. Politika
yapicilar, iilkelerin mali sorunlarina ¢oziim bulmaya
calisarak, iilkelerin ekonomik biiyiime ve kalkinmasini
stirdiiriilebilir bir hale getirmeye ve ayni zamanda da
iilkenin gelecegini sekillendirmeye c¢alismaktadir. Bu
bakimdan mali gelismislik diizeyi, iilkenin siyasal, sosyal
ve toplumsal yasam standartlarinin seviyesini belirleyen
en Onemli faktorlerin basinda gelmektedir. Bu kitapta,
ekonomide yasanan mali degisimi ve doniisiimii dikkate
alan caligmalar bir araya getirilmeye ¢alisilarak, tilkenin
icinde bulundugu siyasal, sosyal ve toplumsal

standartlarin yiikseltilmesi amaglanmistir.

Kitap igerisinde c¢ok degerli dokuz adet calisma yer
almaktadir. Kitap icerisinde yer alan boliimlerde, Fatma
KIZILKAYA ve Mehmet DAG, vergi gelirleri ile
ekonomik biiylime arasindaki iliskiyi analiz etmislerdir.
Esra UYGUN ve Hicran KASA, giliniimiiziin en dnemli

problemlerinden birisi olan ¢evre kirliligi ile miicadelede



vergi politikalarinin etkilerini incelemislerdir. Emrah
KIRATOGLU ve Filiz OZBAY, kamu maliyesi
aracglarinin gelir dagilimi lizerindeki etkisini sosyal devlet
politikas1 kapsaminda incelemislerdir. Mehmet DAG ve
Fatma KIZILKAYA, dis borglarin siirdiiriilebilirligini
giincel ekonometrik analiz yontemleriyle incelemislerdir.
Meltem KESKIN KOYLU, finansal risklerden korunma
yolu olarak tiirev finansal ~ varlik kullanimini konusunu
incelemistir. Betiil Seyma ALKAN, Tiirkiye Muhasebe
Standartlar1 kapsaminda karsilik kavrami ve karsiliklarin
muhasebelestirilmesi ~ konusunu  incelemistir.  Ali
KONAK, teknolojik alanda yasanan gelismelerin
ekonomik ve ticari yasamda yarattig1 degisiklikleri ve bu
degisim sosyo-ekonomik faktorler iizerindeki etkilerini
incelemistir. Ferit KARAHAN, borsa yatirim fonlarinin
performans Olglim yoOntemleri ile degerlendirilmesini

ampirik bir ¢alisma ile incelemistir.

DR. ADIL AKINCI
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GIRIS

Giliniimiizde vergiler, maliye politikasinin
araclarindan biri olarak mali fonksiyonlarinin yaninda
ekonomik ve sosyal fonksiyonlara da sahiptir. Bu
nedenle vergi politikalari, ekonomi politikalarinin
planlanma asamasinda énemli unsurlardan biri olarak
degerlendirilmektedir. ~ Vergi sistemine ydnelik
diizenlemeler ile devletler piyasalardaki yatirim
seviyesi, mal ve hizmet iiretimindeki tercihler,
tasarruflar ve tiiketici talebi lizerinde etkili
olabilmektedir. Bu noktada vergi sisteminin
makroekonomik politikalara uygun bilesenler icererek
kalkinmaya ve ekonomik istikrara katkida bulunmasi
beklenmektedir. Ozellikle gelismekte olan iilkelerde
bliylime hedeflerine ulagmak amaciyla vergilere
bagvuruldugu goriilmektedir. Buna ek olarak vergiye
gelir dagilimimin kontrolii, ekonomik istikrara katki
sunmast gibi ¢esitli fonksiyonlar yiiklendiginden
hareketle vergilemenin ekonomik dengeler agisindan

oneminin giderek arttig1 ifade edilebilir.



Vergilerin siiflandirmasinda temel
ayrimlardan biri dolayli-dolaysiz vergiler ayrimidir.
Dolayli vergiler mal veya hizmet iizerinden dolayli
olarak tahsil edilen vergiler olarak nitelendirilebilir.
Bu tiir vergiler mal veya hizmet satin alindig1 sirada
ddendiginden tahsili kolay ve ucuz oldugu i¢in siklikla
basvurulan vergilerdir. Katma Deger Vergisi ve Ozel
Tiiketim Vergisi, Banka ve Sigorta Muameleleri
Vergisi, Glimriik Vergisi, Damga Vergisi dolayl
vergilere 6rnek olarak verilebilir. Dolaysiz vergiler ise
kisi ve kurumlardan elde ettikleri gelir diizeyine gore
alinan vergiler olup bu tiir vergilere 6rnek olarak Gelir
Vergisi, Kurumlar Vergisi, Motorlu Tagitlar Vergisi,
Emlak Vergisi verilebilir. Dolayli ve dolaysiz
vergilerin ekonomik biiyiime {izerinde farkli etkilerde

bulunduklarina dair ¢esitli goriisler mevcuttur.

Bu c¢aligmada, ilk bolimde vergileme ve
ekonomik biiylime iliskisi hakkinda teorik bilgilere,
ikinci boliimiinde ise konu ile ilgili literatiire yer
verilmisgtir. Caligmanin  diclincii ~ boliimiinde,

Tiirkiye’de uzun déonemde dolayli ve dolaysiz vergiler
7



ile toplam vergi gelirlerinin biiylime iizerindeki
etkileri 1976-2016 donemi i¢in yillik wveriler
kullanilarak incelenmistir. Sonu¢ kisminda ise genel
bir degerlendirme ve politika Onerileri ile calisma

sonlandirilmistir.
1.TEORIK CERCEVE

Devletin ekonomik, mali ve sosyal amaglarla
vergileme yetkisine dayanarak karsiliksiz olarak
aldiklar1 parasal tutarlar olarak tanimlanabilecek olan
vergi kavrami ekonomi politikasi agisindan énemli bir
ara¢ olarak degerlendirilmektedir. Agirlikli olarak
kamu harcamalarinin finansmani ve iktisat politikasi
hedeflerine ulagsmada bagvurulan kaynaklardan biri
olan vergileme anlayisi, zaman iginde degisimler

gostermistir.

Vergi  oranlari, miktar1 ve  vergilerin
kapsamindaki degisiklikler baz1 vergi tiirlerinin
toplam  vergi  gelirleri  igerisindeki  paymni
degistirmesine, yeni tiir vergileri uygulamasina veya

mevcut vergi tiirlerini azaltmasina bagli olarak
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ekonominin genelinde tasarruflari, gelir dagilimini,
yatirim-iiretim-tiiketim transfer harcamalarini,
kalkinma-biiylime-istihdam-enflasyon oranini
etkileyebilmektedir. Bu nedenle verginin gelir
dagilimindan, mal ve hizmetlerin fiyatlarmi
belirlemeye kadar pek cok alanda etkili bir maliye
politikasi aract olmasini dikkate alarak bircok OECD
iilkesi vergi oranlarinda indirimleri esas alan
reformlar1 uygulayarak tasarruflari, yatirimlart ve
girisimcilik faaliyetlerini tesvik etmektedir (Terzi,
2016:20). Goriildiigii tizere vergi, ekonomide birtakim
dengeler iizerinde etkili olabilmektedir. Ancak
vergiler s6z konusu dengeler iizerinde olumlu oldugu
kadar olumsuz etkilere de neden yol agabilmektedir
(Altay, 2017:159). Bu noktada vergilerin ekonomi
tizerindeki etkilerine dair farkli yaklagimlarin mevcut

oldugu ifade edilmelidir.

Ekonominin  biiylime  boyutunda  vergi
politikalarin etkisinin olup olmadig1 konusu iktisadi
biliylimeye iliskin gelistirilen modellerde yer verilen

konulardan biridir. Bu konudaki baslica iki goriis olan
9



Neo klasik biiylime modeli ve ig¢sel biiyiime modeli
vergi-bliiylime  iliskisine  dair  farkli  goriisleri

savunmaktadir.

Neo klasik biiyiime modeline gore iilkeler uzun
donemde duragan durum denge  seviyesine
ulagacagindan  biiyiime oran1 lizerinde vergi
politikalarimin uzun doénemde bir etkisi olmayacagi
savunulmaktadir (Solow, 1956:66-68; Kibrit¢ioglu,
1998:214, Sarag, 2015:23).

Barro (1990) ve Lucas (1990) tarafindan
onciiligi yapilan i¢sel ekonomik biiyiime modellerine
gore ise, ekonomilerde uzun dénem duragan biiyiime
hiz1 yeniden {iretilebilir sermaye birikimi tarafindan
belirlenmektedir. Bu nedenle fiziki ve beseri sermaye
birikimini  olumsuz  yonde  etkileyen  vergi
politikalarinin  biiylime hizin1 yavaglatacagi ileri
striilmektedir (Acikgodz, 2008: 92; Widmalm, 2001:
201; Milesi-Ferretti ve Roubini, 1995'den aktaran:
Sarag, 2015). Buna gore, icsel biiyiime teorilerine

gore, uzun donemde vergi politikalar1 dahil maliye
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politikalar1  iktisadi ~ biiylime  {izerinde  etkili
olabilmektedir (Bleaney vd., 2001:39'dan aktaran:
Topal, 2017:186). Vergi politikalariin biiylime
alaninda belirleyici rol oynadigr igsel biiylime
modelinde savunulan goriisler arasinda yer almaktadir
(Yiilek, 1997:11).Vergiler, i¢sel biiylime modellerine
gore refah kazan¢ ya da kayiplarina yol agma ve
ekonominin uzun dénem biiylime potansiyelini olumlu
ya da olumsuz etkilemek gibi islevlere sahiptir (Topal,
2017:186). Vergi politikast araglar1 Benos (2009)
tarafindan fiziksel ve beseri sermaye tiizerindeki
etkilerine gore olumsuz etkilere sahip olduklari
durumda "bozucu vergiler" ve olumsuz etkilere yol
agcmadiklar1 durumlarda ise "bozucu olmayan vergiler"
olarak siniflandirilmugtir. Iktisadi bilyiimeye iligkin
literatiirde bozucu vergilere Ornek olarak, sermaye
birikimini olumsuz yonde etkileyip iktisadi biiyiime
oranini diisliren ve dolaysiz vergi niteligindeki gelir
vergisi ve kurumlar vergisi verilebilir. Satiglardan
alinan vergiler ise yalnizca donemler arasi tiiketim
tercihini degistirdigi ve sermaye birikimi ile iktisadi
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bliylime {izerinde olumsuz etkilere yol agmamasindan
hareketle bozucu vergi niteligi tasimamaktadir. igsel
biiyiime modellerindeki bu yaklagimlar teorik diizeyde
vergilemenin ve vergi hasilatinin  bilesiminin
ekonomik biliylime iizerindeki etkisine vurgu
yapmaktadir (Unliikaplan ve Arsoy, 2011:73). Bu
ayrima gore, bilylimeyi olumsuz sekilde etkileyen
"bozucu vergiler", agirlikli olarak dolaysiz vergilerden
olusmaktadir. Dolaysiz vergiler bu yaklasima gore,
ekonominin sermaye birikimi, tasarruf, arastirma-
gelistirme, hammadde ve isgiici diizeylerini
etkileyerek ekonomik biliylimeye olumsuz yonde
etkilemektedir. Bozucu olmayan vergiler kabul edilen
dolayli vergiler ise biiylimenin kaynaklar1 {izerinde
daha zayif etkiler ortaya ¢ikarmaktadir. Igsel biiyiime
teorilerine gore gelir {lizerinden alinan vergiler
(6zellikle de kurumlar vergisi) biiyiimeyi yavaglatan
bozucu vergiler iken tiikketim vergileri ise bozucu
olmayan vergiler olup net etkileri bu vergilerden
saglanan  gelirlerin  nasil  kullanildigina  ve

ekonomideki isglicli arz esnekligine baghdir
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(Mendoza vd, 1999: 101; Widmalm, 2001: 201'den
aktaran Topal, 2017:187). Calismanin bu kisminda
Tiirkiye'de dolayli-dolaysiz vergiler baglaminda vergi
gelirlerinin dagiliminin zaman igindeki seyrine yer

verilecektir.
2. LITERATUR OZETIi

Vergi-ekonomik biiyiime iligkisini ele alan
caligmalara genel olarak bakildiginda vergilerin
kurumlar  vergisi-gelir  vergisi-harcama  vergileri
ayrimlar ¢ercevesinde siniflandirildigi goriilmektedir.
Bunun yaninda kisa vade-uzun vade ayrimi da
incelemelerde deginilen bir diger husus olarak

karsimiza ¢ikmaktadir.

Branson ve Lovell (2001), 1946-1995 donemi
icin Yeni Zelanda'yr incelemek amaciyla EKK
yontemiyle yaptiklar1 ¢alismada dolaysiz vergilerin
dolayli vergilere oranla ekonomi iizerinde daha
olumsuz etkilere neden oldugunu belirlemislerdir.
2001 yilinda Widmalm tarafindan yapilan bir

caligmada, yatay kesit veri analizi kullanilarak
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23 OECD iilkesi ele alinmig ve 1965-1990 déneminde
vergi gelirinden ekonomik biiylimeye dogru negatif ve
tek yonlii bir nedensellik iliskisi oldugunu ileri
stirmiistiir (Widmalm, 2001). Lee ve Gordon (2005),
70 iilkeden 1970-1997 donemini igeren verileri
kullanarak yaptiklar1 calismada panel regresyon
yontemini kullanmiglardir ve c¢aligmada kurumlar
vergisi ile ekonomik biiylime arasinda negatif bir iligki
oldugu ve sahislardan alinan gelir vergisi ile ekonomik
bliylime arasinda bir iligki bulunmadigi bulgusunu
elde etmislerdir. OECD iilkelerini konu alan bir diger
calismada Johansson vd. (2008), panel regresyon
modeli ile kurumlar vergisinin ekonomik biiylime
izerinde en fazla bozucu etkiye sahip vergi oldugunu,
bunu gelir ve harcama vergilerinin takip ettigini tespit
etmistir. Arnold (2008), 21 OECD iilkesi i¢in panel
veri analizi ile yaptig1 ¢aligmada benzer bir sekilde
kurumlar vergisinin biiyiime {izerinde olumsuz etkiye
neden oldugu bulgusuna ulagsmistir.  Acosta-
Ormaechea ve Yoo, (2012) dinamik panel veri analizi

kullanarak yaptiklar1 ¢aligmada 1970-2009 déneminde
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69 iilke icin kurumlar vergisinin ekonomik biiyiime
iizerinde en fazla negatif etkiye sahip vergi oldugunu,
bunu kisisel gelir vergilerinin takip ettigini ortaya
koymusglardir. 1969-2003 donemine iliskin regresyon
analizi kullanilarak yapilan calismada Wet vd. (2005),
Giliney Afrika Cumbhuriyeti'nde dolayli vergilerle
ekonomik biiylime arasinda bir iliski olmadigini;
ancak dolaysiz vergilerden ekonomik biiylimeye dogru
negatif ve tek yonlii bir nedensellik iligkisi oldugunu
belirlemistir.  Anastassiou ve Dritsaki  (2005),
Johanssen esbiitiinlesme ve Granger nedensellik testi
kullanarak Yunanistan'da vergi gelirleri, dolaysiz
marjinal vergi oranlari, tasarruf-gelir orani ve biiylime
orani arasindaki iliskiyi uzun dénem ve kisa donem
boyutlariyla ele almislardir. Calisma sonucunda
degiskenler arasinda uzun donemli bir iligkinin
varligint  gosteren bulgulara erigmislerdir. Kisa
donemde ise dolaysiz marjinal vergi oranlar1 ve vergi
gelirlerinden biiylimeye dogru tek yonli bir nedensel
iliski oldugu belirtilmistir. Cevik ve Oh (2013), 26
OECD iilkesi i¢in Panel ARDL yontemi kullanarak

15



yaptiklar1 ¢alismada 1980-2010 donemini ele almiglar
ve gelir ve servet vergilerinin ekonomik biiylime
tizerinde negatif, tiiketim ve kurumlar vergilerinin ise

pozitif yonde etkili oldugu bulgusuna ulagmiglardir.

Stoilova ve Patonov (2012) tarafindan panel
regresyon yontemi ile yapilan ve Avrupa Birligi liyesi
27 dlkenin 1995-2010 doénemi i¢in ele alindigi bir
calismada dolaysiz vergilerin ekonomik biiyiime
iizerinde giiclii ve dogrudan bir etkisinin bulundugu

bulgusuna ulasilmistir.

Amerika Birlesik Devletleri (ABD) ac¢isindan
vergilerin ekonomik biiylime ile iliskisini inceleyen
bir c¢aligmada yiiksek vergi oranlarimin ekonomi
tizerinde negatif etkide bulundugu sonucu ortaya
konulmustur (Vedder,2001). ABD'de 1970-1999 aras1
donemi ele alan calismasinda Reed (2008), DOLS
analizi yoOntemini kullanmigtir. Calismada vergi
gelirlerinin -~ genel ~ kamu  harcamalar1  igin
kullanilmasimin kisisel gelir diizeyinin artig1 iizerinde

olumsuz etkiye neden oldugunu ortaya konulmustur.
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Loganathan vd. (2017), baz1 Asya iilkeleri
(Cin,Hindistan,Endonezya, Giliney Kore,
Malezya,Tayland) i¢in 1990-2014 donemini ele
aldiklar1 calismada Panel Nedensellik analizi
kullanmislardir. Analiz sonucunda biiylime ve vergi
gelirleri arasinda iki yonlii iligki bulundugu tespit

edilmistir.

Urdiin ekonomisinde vergi yapisi ve ekonomik
biliylime iligkisi Mdanat vd. (2018) tarafindan yapilan
bir c¢alismaya konu olmustur. Calismada VECM
modeli kullanilmig ve 1980-2015 donemi igin gelir ve
kurumlar vergisinin biiyiime iizerinde bozucu etkiye
neden oldugu giimriik ve tliketim vergileri icin ise
bozucu olmayan-pozitif bir etkiye neden oldugu

bulgusu elde edilmistir.

Tiirkiye agisindan vergi gelirleri-ekonomik
biliylime arasindaki iliskiyi inceleyen caligmalar son
yillarda artis gostermistir. Durkaya ve Ceylan (2006),
birim kok ve esbiitiinlesme testi kullanarak yaptiklari

caligmada Tiirkiye'de dogrudan vergiler ile ekonomik
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bliylime arasinda bir iliski bulundugu sonucuna
varmiglardir. Tezcan (2007), yaptiklar1 calismada
1980-2005 donemi yillik verilerini kullanmis ve vergi
ile ekonomik biiyiime arasinda uzun siireli ve pozitif
yonli bir iliski oldugunu belirlemistir. 1960-2016
doneminde Tiirkiye'de kamu vergi gelirleri ile
ekonomik biiyiime arasindaki iliskiyi inceledigi
calisgmada Temiz (2008), esbiitiinlesme  testi
kullanarak yaptig1 calismada toplam vergi gelirleri ve
ekonomik bilyiime arasinda iki yonli bir iligki
bulundugu bulgusuna ulagmistir. Acgikgoéz (2008),
uyguladig1 Granger nedensellik analizi ile 1968-2006
doneminde dolaysiz vergi gelirleri ile ekonomik
bliylime arasinda tek yonlii bir nedensellik iligkisi
bulundugunu tespit etmistir. Mucuk ve Alptekin
(2008) tarafindan yapilan calisgmada VAR analizi
kullanilmis ve 1975-2006 verileri incelenmistir.
Calismada dogrudan vergi gelirleri ile ekonomik
biliylime arasinda kisa donemde bir iliski bulundugu
sonucu ortaya konulmustur. Kustepeli ve Bilman

(2009), Tirkiye'de 1975-2004 yillar1 arasinda
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vergilerin ekonomik biiylime {iizerindeki etkilerini
arastirdiklar1 ¢aligmada toplam vergilerin yani sira
dolayli ve dolaysiz vergileri ayr1 olarak incelemistir.
Yontem  olarak  Engle-Granger ve  Johansen
esbiitiinlesme  testlerinin ~ kullanmildig1t  ¢alisma
sonuclarina gore, toplam vergiler/GSYIH, gelir
vergisi/GSYIH, mal ve hizmet vergisi/GSYIH oranlar
arttikca, uzun dénemde biiylime oranmin azaldigini
gostermektedir. Caligmada ayrica ekonomi biiytidiikge
gelir vergisi/GSYIH oraninin diismekte oldugu, ticaret
vergisi/GSYIH oram arttikca ekonomik biiyiimenin
arttigi  izlenmistir. Mangir  ve  Ertugrul, (2012)
yaptiklar1 ¢calismada Tiirkiye icin vergi yiikii biiylime
iliskisi  1988-2011 doénemi i¢in incelemis ve
Tiirkiye’de vergi yiikiiniin artirilmas1  yoniindeki
uygulamalarin biliylimeyi negatif etkiledigi yoniinde
sonucuna ulagmiglardir. Helhel ve Demir (2012), vergi
gelirleri ile ekonomik biiyiime iliskisini Tiirkiye
acisindan 1975-2011 dénemini esas alarak yaptiklari
calismada kisa vadede vergi gelirleri ile ekonomik

bliylime arasinda bir iligki bulunmadigini buna karsin,
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uzun vadede bir iliski bulundugunu tespit etmislerdir.
Sara¢ (2015), 1969-2013 donemi i¢in yaptifi ve
Markov rejim degisim teknigini kullandig1 ¢alismada
dolayli vergiler esas almarak hesaplanan vergi
yiikiiniin  ekonomik biiylimeye olumlu katkida
bulundugunu, dolaysiz vergiler iizerinden hesaplanan
vergi yiikiiniin ise ekonomik biiylimeyi olumsuz
yonde etkiledigi bulgusunu ortaya koymustur. Yilmaz
ve Yavuz ve Besel (2015), Tiirkiye'de 1960-2012
donemi icin uluslararasi ticaret ve islemlerden alinan
vergiler ile ekonomik biiylime arasindaki iligkiyi
inceledikleri caligmada nedensellik testleri
kullanmigtir. Calisma sonucunda Toda-Yamamoto
nedensellik testi sonuglarina gore nedensellik iligkisi
bulunamazken, Frekans nedensellik testi sonuglarina
gore ise ekonomik biiyiimeden uluslararas: ticaret ve
muamelelerden almman vergi gelirlerine dogru tek
yonlii ve gecici nedensellik iligkisi oldugu tespit
edilmistir. Tiirkiye'de 1980-2013 doneminde dogrudan
ve dolayli vergi gelirleri ile GSYIH arasindaki

iligkinin analiz edildigi ¢alismada Terzi ve Yurtkuran
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(2016), VAR nedensellik analizi kullanarak yaptiklari
calismada dogrudan vergilerle GSYIH arasinda gift
yonlii, GSYIH' dan dogrudan gelirlere pozitif ve
dogrudan  vergilerden GSYIH'ya negatif bir
nedensellik iligkisi oldugu bulgusuna ulagmislardir.
Demir ve Sever (2017), OECD baglaminda Tiirkiye
dahil 11 tilkeden alinan veriler ile vergi gelirlerinin
ekonomik biiyiime iizerindeki etkisini panel veri
analizi ile incelemislerdir. Calismada hem kisa
donemde hem de uzun donemde dolayli ve dolaysiz
vergiler ile ekonomik biiyiime arasinda bir iligki

oldugu bulgusunu elde etmislerdir
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3. EKONOMETRIK YONTEM VE
BULGULAR

Bu c¢alismada 1976-2016 donemi verileri
kullanilarak iki farkli model kurulmustur. Birinci
model ile Tiirkiye’de uzun dénemde dolayli vergiler
(if) ve dolaysiz vergilerin (df) ekonomik biiyiime
(lgdp) tzerindeki etkileri; ikinci modelde ise toplam
vergi gelirlerinin (#7) ekonomik biiyiime iizerindeki
etkileri arastirllmistir. Bilylime degiskeni olarak Reel
GSYIH (2010 sabit fiyatlarla), vergiler ise GSYIH
icindeki paylar1 olarak almmustir. Reel GSYIH
degiskeninin  logaritmast alinmis ve analizde
kullanilan degiskenler Maliye Bakanligi Biitce ve
Mali Kontrol Genel Miidiirliigi (BUMKO), Tiirkiye
Istatistik Kurumu (TUIK) ve Diinya Bankasi web
sitelerinden derlenerek olusturulmustur. Calismada

kullanilan modeller su sekildedir.
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Model 1: lgdp, =

f(dt,, it,) (1)
Model 2: lgdp, =
f(ry) (2)

Bu calismada; ele alinan iki farkli model
esbiitiinlesme analizi g¢ercevesinde incelenmistir. Bu
baglamda ilk olarak; serilerin duraganliklari,
Genisletilmis Dickey-Fuller (ADF)birim kok testiyle
incelenmistir. Ikinci asamada ise seriler arasinda
esbiitiinlesme iliskisinin varligt Johansen
esbiitiinlesme testiyle simanmis ve uzun donem

esbiitiinlesme katsayilar1 elde edilmistir.
3.1. Birim Kok Testi

Birim kok siirecinin 6zelligi bir sokun uzun
kalic1 etkiye sahip olmasidir. Literatiirde ¢ok sayida
birim kok testi bulunmaktadir. Dickey-Fuller (DF)
testi ve onun uzantisi olan Genisletilmis Dickey-Fuller
(ADF) testi en yaygin kullanilan birim kok testidir.
ADF testinde tahmin edilecek denklemler Denklem
(3), (4) ve (5)’de verilmistir.
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m
AYt = 6Yt_1 + z Oli AYt—i + ut (3)

=1

m
AYt = ﬁl + 6Yt_1 + z Oli AYt—i + ut (4)

=1

m
MY, =y + ot + Yy + ) @MYy, (5)
i=1

Denklem (3), (4) ve (5), Dickey-Fuller
denklemlerine  bagimli  degiskenin  gecikmeli
degerlerinin modele dahil edilmesiyle elde edilmistir.
Esitliklerde serinin birim koke sahip oldugunu ifade
eden temel hipotez (Hy:6 = 0) reddedilirse serinin
duragan olduguna karar verilmektedir. Degiskenlerin
biitiinlesik derecelerini belirlemek amaciyla ADF
birim kok testi uygulanmistir. Elde edilen test

degerleri Tablo 1'de sunulmustur.

24



Tablo 1: ADF Birim Kok Testi Sonuclar:

Degiskon | ADF Test Kritik Deger

Istatistikleri %1 (%3) (%10)

Igdp 6.244[0] -2.624 | -1.949 -1.611
Algdp -2.073 [1]** | -2.627 | -1.949 -1.611
tr 0.779 [0] -2.624 | -1.949 -1.611
Atr -6.677 [0]* | -2.625 | -1.949 -1.611
dt -0.196 [0] -2.624 | -1.949 -1.611
Adt -7.069 [0]* | -2.624 | -1.949 -1.611

it -1.041 [0] -2.624 | -1.949 -1.611
Ait -2.199 [2]** | -2.628 | -1.950 -1.611

Not: Koseli parantez icindeki degerler, degiskenlerin, AIC'ye
gore belirlenmis uygun gecikme uzunlugunu belirtmektedir. *, **

ve *** girasiyla; %1, %S5 ve %10 anlamlilik diizeyinde

duraganlig: ifade etmektedir.

Tablo 1’den izlenebilecegi gibi ADF test

istatistigi sonuclarina gore, analizde kullanilan tiim
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serilerin diizey degerde birim kok igerdigi ve
serilerinin tamaminin I(1) oldugu goriilmiistiir. Elde
edilen bu sonuglara gore Johansen esbiitiinlesme
testinin uygulanabilmesi i¢in gerekli 6n kosul

saglanmustir.
3.2. Esbiitiinlesme Testi

Zaman serisi verileri kullanilarak yapilan
ekonometrik analizlerde karsilasilan sorunlardan
biride duragan olmayan degiskenlerin modelde sahte
regresyona sebep olmalandir (Goktas, 2005:113).
Sahte regresyondan kacinmak ise iki sekilde miimkiin
olmaktadir.  Bunlardan  birincisi  degiskenleri
duraganlastirarak kullanmaktir. En yaygin
duraganlastirma islemi ise fark almaktir ancak fark
alma islemi serilerin uzun dénem dinamiklerini yok
etmektedir. Ikincisi ise esbiitiinlesme analizlerini
kullanmaktir ~ (Seviiktekin ~ ve  Nargelecekenler,
2010:484). Duragan olmayan zaman serileriyle
yapilan regresyon analizlerinin anlamli olabilmesi ve

gercek iligkileri yansitabilmesi, ancak bu zaman

26



serileri arasinda bir esbiitliinlesme iliskisinin varligiyla
miimkiin olmaktadir (Gujarati, 1999: 725, 726). ilk
olarak Engle ve Granger (1987) tarafindan literatiire
kazandirilan egbiitiinlesme testi daha sonra Johansen
(1988) ve Johansen ve Juselius (1990) tarafindan
gelistirilmistir. Johansen yaklasimi, p. dereceden bir

vektor otoregresif siirec ele alinarak agiklanabilir;
Ve =AYe1 + o+ Apyip T Bxe & (6)

Burada y; ;diizeyde duragan olmayan /(1)
degiskenlerinin bir &k vektoriinli, x; ; deterministik
degiskenlerin bir d vektoriinl, & ise yenilik
(innovation) vektorlinli temsil etmektedir. Denklem
(7) ile verilen modeli hata diizeltme formunda
Denklem (7) ile yazabiliriz;

p-1
Ay = myeq + z T Ay + Bxy + & (7)

=1

Denklem (7)de m=YF A, —1 ve 1;=

i=1

—¥P_ . A; seklinde ifade edilmektedir.

j=i+1
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Burada, m matrisinin indirgenmis bir ranki

olarak tanimlanan esbiitiinlesme hipotezi, 7=af

bigiminde ifade edilmektedir. o ve B (kxr) boyutlu ve
ranki » olan iki matrisi temsil etmektedir. 7;
esbiitiinlesme  iliskisinin ~ sayisim  (rank1), fS';
degiskenlerin denge iligkileri i¢inde uzun doénem
etkilerini gosteren esbiitiinlesme vektoriinii, « ; hata
diizeltme modelinde uyarlanma hizin1 gostermektedir.
Buna gore, Johansen egbiitiinlesme yoOnteminde,
kisitlanmamig  bir VAR’dan m matrisi tahmin
edilmekte ve m’nin indirgenmis rankiyla belirtilen
kosullarin gegerliligi test edilmektedir. m matrisinin
rank1, Auace 1z istatistii yardimiyla elde edilmektedir.
Johansen yonteminin uygulanabilmesi i¢in, uygun
gecikme sayisinin belirlenmesi gerekmektedir. Uygun
gecikme sayisinin belirlenmesinde Akaike bilgi kriteri
(AIC), Schwarz bilgi kriteri (SC), Hannan-Quinn bilgi
kriteri (HQ), Ardisik modifiye edilmis LR test
istatistigi (LR) ve Son tahmin hatas1 kriteri (FPE) en

stk kullanilanlar arasindadir. Bu ¢alismada gecikme
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uzunlugu belirlenirken kullanilan kriterler ve elde

edilen gecikme uzunluklar1 Tablo 2'de sunulmustur.

Tablo 2: Gecikme Uzunlugu Tespiti

Degisen
Otokorelasy
Gecikme | Kullanilan Varyans
Model on Testi
Uzunlugu Kriter Testi p-
p-degeri
degeri
LR, FPE,
lgdp,
) 1 AIC, SC, 0.2022 0.3726
=f(dt,,it,) HO
LR, FPE,
lgdp,
itr) 1 AIC, SC, 0.9282 0.3816
=f(tr,
2 HQ

Tablo 2'den goriilebilecegi gibi ele alinan
model i¢in gecikme uzunlugunun 1 alinmasinin uygun
oldugu ve bu gecikme uzunluguna sahip modellerde,
otokorelasyon ve degisen varyans sorununun olmadigi
goriilmiistiir. Egbiitiinlesme iliskisinin  varligit ve
esbiitlinlesme vektorii sayisim1 belirlemek amaciyla
yapilan Johansen egbiitliinlesme testi sonuglar1 Tablo

3'te sunulmustur.
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Tablo 3:Esbiitiinlesme Testi Sonuglari

Bos Alternatif
Hi Gedes ; Kritik
ipotez : zdeger race
Model Hipotez 1 Deger %5
(Hy) (Hy)
r=0 >0 0.502 40.942 35.192
ladp, =f(dt,,
glp ~fidt r<l > 1 0222 | 13.735 | 20.261
ity
r<2 r>2 0.095 3.934 9.164
r=0 >0 0.370 21.960 20.261
lgdp. =f(m)
r<l r>1 0.094 3.880 9.164

Tablo 3’ten izlenebilecegi gibi her iki model
i¢in Awrace degerleri, % 5 anlamlilik diizeyine sahip
kritik degerlerden biiyiik oldugu icin degiskenler
arasinda higbir egbiitiinlesme iliskisinin olmadig: ifade
eden temel hipotez (r=0) reddedilerek seriler arasinda
esbiitiinlesme  iliskisinin ~ var  olduguna  karar
verilmigtir. Elde edilen esbiitiinlesme testi sonuclarina
gore degiskenler arasinda uzun doénemli bir iligki

oldugu sonucuna ulasilmistir. Degiskenler arasindaki
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uzun donem esbiitiinlesme katsayilar1 Tablo 4'te

sunulmustur.

Tablo 4:Esbiitiinlesme Denklemleri ve Uzun Donem Katsayilari

lgdp dt it
Normallestirilmig
esbiitlinlesme 0.86* L027*
lgdp, =f(dt:, katsayilar1 (B') 1.0000
. (0.0990) | (0.061)
it)
Esbiitiinlesme
lgdp=31.18-0.86 dt+0.27 it
Denklemi
lgdp tr
Normallestirilmig
esbiitlinlesme 007
, katsayilar (B') 1.0000
lgdp: =ftiry (0.044)
Esbiitiinlesme
Igdp=24.61+ 0.07 tr
Denklemi

Not: Parantez i¢indeki degerler, standart hatalar1 gdstermektedir.

Tablo 4 ile verilen esbiitiinlesme denklemleri,
uzun donem iliskisini gostermektedir. Birinci model
icin elde edilen uzun donem katsayilar1 incelendiginde
uzun donemde dolaysiz vergilerin GSYIH igindeki

pay1 ile biiyiime arasinda negatif, dolayli vergilerin

31



GSYIH icindeki pay1 ile biiyiime arasinda ise pozitif
bir iliski oldugu sonucuna ulasilmistir. Birinci modele
gore dt degiskeninin katsayisi -0.86 ve it degiskeninin
katsayisi ise 0.27 olarak elde edilmistir. Tkinci model
icin elde edilen uzun donem katsayilar1 incelendiginde
ise uzun dénemde toplam vergi gelirlerinin GSYIH
icindeki pay1 ile biiyiime arasinda pozitif bir iligki
oldugu sonucuna ulasilmistir. Birinci modele gore ¢

degiskeninin katsayis1 0.07 olarak elde edilmistir.
SONUC

Bu calismada; Tirkiye’de uzun donemde
dolayli ve dolaysiz vergilerin ekonomik biiylime
tizerindeki etkileri ile toplam vergi gelirlerinin
bliylime {izerindeki etkileri esbiitiinlesme analizi
cergevesinde incelenmistir. Bu kapsamda ilk olarak;
serilerin duraganliklari, ADF birim kok testiyle
incelenmis ve ele aliman degiskenlerin diizey
degerlerinde duragan olmayip, birinci farklar
alindiginda duragan hale geldikleri goriilmiistiir.

Seriler arasinda esbiitiinlesme iligkisinin varligi,
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Johansen  egbiitiinlesme  testiyle sinanmistir.
Esbiitiinlesme analizi sonucunda, ele alinan her iki
model icin degiskenler arasinda esbiitiinlesme
iliskisinin var olduguna karar verilmistir. Elde edilen
uzun donem katsayilar1 incelendiginde ise uzun
dénemde dolaysiz vergilerin GSYIH igindeki paymnin
artmasinin biliylimeyi negatif yonde, dolayli vergilerin
GSYIH igindeki payinin artmasmin biiyiimeyi pozitif
yonde, toplam vergi gelirlerinin GSYIH igindeki
paymin artmasmin ise biiylimeyi pozitif yonde

etkiledigi sonuclarina ulagilmistir.

Tiirkiye'de dolaysiz vergiler arasinda yer alan
Kurumlar Vergisi'nin iilkeye yatirirm ¢ekme amaciyla
indirime tabi tutulmasi nedeniyle yasanan gelir kayb1
dolayli  vergilerden  elde  edilen  gelirlerle
dengelenmeye calisilmaktadir. Gelirler ve harcamalar
iizerinden alman vergiler genel olarak biiylime
iizerinde bozucu etkiye neden olmamaktadir. Ancak
gelir ve harcamalardan alinan vergilerde yasanan
artiglar vergilemenin sosyal amacini zedeleyici hale

gelebilmektedir. Bu noktada vergi politikalari
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belirlenirken  vergilemenin mali  ve  iktisadi
fonksiyonlart yaninda sosyal fonksiyonlarinin da g6z
ontinde bulundurulmasi gerekliligi ortaya ¢ikmaktadir.
Ote yandan vergi yapismin diizenlenmesinde
bilesenler oran, miktar ve tiir olarak belirlenirken
harcamalara dayali vergi gelirlerinin ekonomik
durgunluk donemlerinde azalacagindan hareketle
toplam vergi gelirlerinde azalmaya yol acacagi goz
onlinde bulundurulmalidir. Dolayli-dolaysiz vergiler
ayriminda sosyal refahin gozetildigi, gelir dagilimini
bozucu  etkilerden  kagmilmasini  saglayacak
diizenlemeler yapilmalidir. Dolaysiz vergilere siklikla
basvurulmasinin nedenlerinden biri de tahsilat
kolayligidir. Vergi sisteminin sadelestirilerek verginin
tabana yayilmasi ve vergi tahsilat oranmnin artirilmasi
yoluyla toplam vergi gelirleri i¢inde dolayli-dolaysiz
vergiler arasindaki oransal dengesizligin giderilmesine
katki saglanabilecektir. Calismada elde edilen bir
diger bulgu toplam vergi gelirlerinin GSYIH icindeki
paymin artmasinin billylimeyi pozitif yonde etkiledigi

seklindedir. Bu gercevede vergi tahsilatinda etkinligin
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artirtlmasi ve vergi sisteminde yapilacak diizenlemeler
yoluyla toplam vergi gelirlerinde saglanacak artiglarin
bliylime konusunda destekleyici etkide bulunacagi

tahmin edilmektedir.
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1. GIRIS

Diinya niifusundaki artisa bagh olarak iiretim ve
tilketim faaliyetlerinin hizla artmasi, gelecegimizi tehdit
edecek diizeyde cevre kirliligine, dogal kaynaklarin
azalmasina ve yavas yavas yok olmasina neden
olmaktadir. Ote yandan kiiresel 1sinma ve iklim
degisiklikleri, ozon tabakasinda meydana gelen incelme,
biyolojik ¢esitliliklerin azalmasi ve yok olmasi, su, hava
ve toprak kirliliginin artmasi gibi sorunlar tiim diinyay1
etkileyen bir durum haline gelmistir.

Nitekim c¢evre kirliligi ile miicadele de cevre
vergilerinin Onemi de giin gectikce artmaktadir.
Glinlimiizde de ¢evre vergileri de ¢evre koruma onlemleri
arasinda yer almakta ve ozellikle son yillarda OECD ve
AB iyesi iilkelerde c¢evre kirliliginin Onlenmesi ve
azaltilmas1 amaciyla vergilemeden biiylik Olciide
yararlanilmaktadir. Cevre vergileri, cevre ile iligkili
matrahlar iizerinden alinan “zorunlu” ve “karsiliksiz”
O0demeler ile hizmet karsiligi olarak alinan resim ve
harclar1 ifade etmektedir. Cevre vergileri ile ilgili diinya
iilkelerinde farkli simiflandirmalar yapilmaktadir. OECD
ve Avrupa Birligi Istatistik Birimi’nin (Eurostat)
simiflandirmasimna gore cevre vergileri; enerji vergileri
(energy taxes), kirletme vergileri (pollution taxes),
kaynak vergileri (resource taxes) ulasim vergileri
(transport  taxes), olmak {izere dort kategoriden
olusmaktadir. Katma deger vergisi ise bu ayrimda yer
almamistir. Tiirkiye’de ise ¢evre vergisi olarak motorlu
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tasitlar vergisi, ¢evre temizlik vergisi 6zel tiikketim vergisi
ve katma deger vergisi olarak 4 cesit vergi uygulamasina
rastlanilmaktadir.

2. CEVRE SORUNLARI iLE MUCADELEDE
CEVRE VERGILERININ ROLU

Ikinci Diinya Savasmin ardinda savastan yeni
cikan tilkelerin en Onemli hedeflerinden biri yeni bir
diizen kurmaktir. Savasin yaralarini sarmak isteyen
iilkeler ekonomilerini canlandirmak i¢in sanayilesmeye
onem vermis ve dogal kaynak kullanimlarinin artmasina
sebep olmuglardir. Sanayilesme ile birlikte dogal kaynak
kullanimmin artmast kirliligin kisa siirede kiiresel
diizeyde artmasma sebep olmustur. Bu durum uzun
donemde ekonomik gelismenin yaninda c¢evrenin de
dikkate alinmasi gerektigini ortaya koymustur’. Ayrica,
diinya niifusunda yasanan artig, iiretim ve tiikketim
faaliyetlerindeki hizli artmasina ve diinyanin gelecegi
icin biiyiik bir tehdit unsuru olusturarak, ¢evre kirliligine,
dogal kaynaklarin azalmasina ve zamanla yok olmasina
sebep olmaktadir?.

3 Harun Tanrivermis, Cevre Kirliliginin Vergilendirilmesi: Tlkeler,
Uygulamalar ve Tirkiye A¢isindan Genel Degerlendirme,
Ekonomik Yaklasim, C:8, S:27, Kis, S.304.

4 Ersan Oz ve Hiiseyin Kutbay, Ekolojik Vergileme: Segilmis Bazi
Diinya Ulkeleri ile Tiirkiye Verilerinin Karsilastirilmast,
Eskisehir Osmangazi Universitesi [IBF Dergisi, Nisan 2016,
11(1), s.247.

47



Kiiresel 1sinma ve iklim degisiklikleri, ozon
tabakasinda meydana gelen incelme, biyolojik
cesitliliklerin azalmasi ve yok olmasi, su, hava ve toprak
kirliliginin artmasi gibi sorunlar tiim diinyay1 etkileyen
bir durum haline gelmistir.

Diinya genelinde c¢evre sorunlarimi azaltici
kamusal Onlemeler alinmadiginda, toprak, hava ve su
kalitesi bozularak biitiin temel ekonomik faaliyetlerin
kalitesini azaltmakta ve insan sagligi tehlikeye
girmektedir. Cevre sorunlariin ¢dzliimiinde uygulanan
politikalar tek basina yetersiz kalmakta bu durum da
iktisadi ve mali araglarla desteklenme zorunlulugunu
getirmektedir. Bu sebeple ¢evre kirliligiyle miicadelede
cevre vergileri gibi mali araglarin 6nemi artmakta ve
cevresel kirliligin 6nlenmesinde vergisel diizenlemelerin
getirilmesinin temelini olusturmaktadir’.

Kamusal cevre politikalar1 de bu noktada c¢evre
sorunlar1 ile miicadele i¢in getirilen uygulamalardan
birisidir. Hem kiiresel ¢evreyi giivence altina almak hem
de insanlarin dretim ve tiiketim faaliyetlerinden
kaynaklanan zararlar1 ortadan kaldirmak ic¢in maliyet
paylasimint belirlemede ilk Oncelik olarak karsimiza
¢cikar®.

5 Ozgiir Biyan ve Musa Gk, Cevre Politikalar1 Kapsaminda Avrupa
Birligi ve Tiirkiye Cevre Vergilerinin Uygulanisi:
Karsilastirmal Bir Analiz, Hitit Universitesi Sosyal Bilimler
Enstitiisii Dergisi, Y:7, S:2, Aralik 2014, 5.282.

¢ Diiriye Toprak, Siirdiiriilebilir Kalkinma Cergevesinde Cevre
Politikalar1 ve Mali Araglar, Siileyman Demirel Universitesi
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Cevre vergilerinin ekonomi ile iliskisi ilk kez
1972 yilinda Stockholm’de yapilan Birlesmis Milletler
Cevre Konferansinda ele alinmistir. Bu toplantida ¢evre
sorunlar1 sanayilesmis ve az gelismis iilkeler agisindan
dikkate alinmig, hem ulusal hem de uluslararasi agidan
sanayilesme, kalkinma ve biiylime gibi ekonomik
kavramlar  ¢evre  sorunlar1  olarak tartisilmaya
baslanmigtir’.

Nitekim, giiniimiizde de g¢evre vergileri de
cevresel koruma diizenlemeleri arasinda yer almakta ve
ozellikle son yillarda OECD ve AB iiyesi iilkelerde ¢evre
kirliliginin Onlenmesi ve azaltilmasi amaciyla vergisel
mali araglardan biiylik Olgiide yararlanilmaya devam
edilmektedir. Cevre vergilerinin 6neminin artmasi ile
onem kazanan “Ekolojik Vergi Reformu” ¢evreye zararl
ekonomik faaliyetleri kisitlayarak, kaldirarak veya yeni
vergiler getirmek suretiyle cezalandirmak, uygulamada
ise isgiicli, sermaye ve ticari faaliyetler iizerindeki vergi
yiikiiniin kismen azaltilmasina yoneliktir®.

Sosyal Bilimler Enstitiisii Dergisi, Volume 2, Issue 4, Giiz,
s.151.

7 A. Kaplan, Cevre Sorunlari ve Ekonomi, Ankara Universitesi Siyasal
Bilgiler Fakiiltesi Dergisi, C:XVI, S:1-2, 5.280.

8 Emrah Ferhatoglu, Avrupa Birligi’nde Ortak Cevre Politikasi
Cercevesinde Cevre Vergileri, E-Yaklasim Yayinlari, 2003,
S:3,s.1
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3. TURKIYE VE DUNYA ULKELERINDE
UYGULANAN CEVRE VERGILERININ TURLERI

Cevre vergileri piyasa ekonomisinin giiglenmeye
basladigr 1980’1i yillarin basindan itibaren daha fazla
dikkat ¢ekmeye baglamistir. Cevrenin diizenlenmesinde
geleneksel “kumanda ve kontrol” sistemlerinin yerine
vergilerden yararlanilmasinin maliyetleri azaltacag:
kirleten Oder prensibi sayesinde vergilemede artan
oranliligin saglanacagi ve c¢evresel maliyetlerin ilgili
iriintin fiyat1 igcinde igsellestirilecegi diisiincesi hakim
olmustur’®.

Cevre vergileri ile ilgili diinya iilkelerinde farkli
simiflandirmalar yapilmaktadir. Bu boliimde iilkemizde
ve OECD ve Avrupa Birligi Istatistik Birimi tarafindan
yapilan smiflandirmalara gore ¢evre vergileri ele
alinacaktir.

% Ali Celikkaya, Avrupa Birligi Uyesi Ulkelerde Cevre Vergisi
Reformlari ve Tiirkiye’deki Durumun Degerlendirilmesi,
Anadolu Universitesi Sosyal Bilimler Dergisi, C:2, S:2,
2011, s.98.
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3.1. DUNYA’DA CEVRE VERGILERI
UYGULAMALARI

2002 yilinda ytirtirliige giren AB 6.Cevresl Eylem
Plan1 ve Lizbon Stratejisinde, siirdiiriilebilir ekonomik
biliylime ve yenilik¢i bir ekonomi yaratmanin temelinde
cevre vergilerinin Onemli bir yere sahip oldugu
vurgulanmustir'®,

OECD ve Avrupa Birligi Istatistik Birimi’nin
(Eurostat) siniflandirmasia gore c¢evre vergileri; enerji
vergileri (energy taxes), kirletme vergileri (pollution
taxes), kaynak vergileri (resource taxes) ulagim vergileri
(transport  taxes), olmak {izere dort kategoriden
olusmaktadir. Katma deger vergisi ise bu ayrimda yer
almamistir.

3.1.1. Enerji (Karbon) Vergisi (Energy Taxes)

Karbon vergisi, c¢esitli iilkelerde uygulanan bir
vergi tiiriidiir. Bu verginin amaci iklim degisikligi ve
kiiresel 1sinmanin temel sebebi olan karbondioksit
emisyonunu kontrol etmektir!!. Enerji vergilerinin biiylik
bir kism1 karbondioksit salinimini azaltmay1 hedefledigi
icin bu vergiler daha ¢ok karbon vergisi olarak
adlandirilmakta ve fosil yakitlariin karbon igerigine

10 Eurostat, 2010, s.5.320-322.
1 Paul Ekins, European Environmental Taxes and Charges, Recent
Experience, Issue and Trends, Ecological Economics , 1995, 31
(1): s.45.; aktaran Celikkaya, a.g.m., s.104.
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gore alinmaktadir'?. Bu vergiler uzun vadede isletmelerin
kullandiklart1  ¢evreye zararli enerji  kaynaklarini
yenilemeleri ve dogaya daha az zararli enerji tiirlerini
kullanmalarin1 desteklemek amaciyla ortaya
cikmuglardir!'3.

Karbon emisyonunun azaltilmasi ile ilgili en
onemli yasal metin Kyoto Protokoliidiir. Birlegsmis
Milletler Iklim Degisikligi Cerceve  Sozlesmesi
(UNFCCCOC) kapsaminda imzalanan Protokol
karbondioksit, metan, nitroz oksit, kiikiirt heksafloriir,
HFC’ler ve PFC’ler olmak iizere alti sera gazinin
emisyonunun iklim iizerinde tehlikeli etki yapmayacak
bir diizeye indirilmesinin zorunlu kilmaktadir'®.

3.1.2. Kirletme (Kat1 Atik) Vergisi (Pollution
Taxes)

Kat1 atik vergisinin asil amaci g¢evre kirliligine
neden olan cevresel atiklari azaltmak ve atiklarin geri
doniisimiinii saglamaktir. Kirletme vergisi yoluyla ¢op
toplama alanlarinda meydana gelen metan gazinin

12 Baris Yildiz ve Candan Yilmaz, Kirlilik Cennetlerinin Olusumunda
Cevre Vergilerinin Rolii, Giimiishane Universitesi Sosyal
Bilimler Elektronik Dergisi, S:12, Ocak 2015, s.104.

13 Birgiil Alict ve Habib Yildiz, Kiiresel Kamusal Bir Mal Olan Cevrenin
Korunmasinda Karbon Vergisi ve Etkinligi, Hukuk ve Iktisat
Arastirmalari Dergisi, C:4, No:1, 2012, 5.56.

'4 Betiil Hayrullahoglu, Cevresel Sorunlarla Miicadelede Karbon
Vergisi, Ekonomi Bilimleri Dergisi, Cilt:4, No:2, 2012, s.3.;
Celikkaya, a.g.m., $5.105-106.
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emisyonu, c¢evreye yayinlan kirlilik, giiriiltd, koti koku
gibi olumsuz etkileri ortadan kaldirmak amaclanir. Kati
atik yonetimi ile ilgili temel mesele, piyasa aktorlerinin
dogru davranmay1 saglayacak nitelikte olmamasi, hane
halklarinin  katt atiktan vazgecip daha fazla geri
doniisimii tercih etmesini saglayacak mali tesviklerin
olmamasidir. Aksine bu ayrim toplum agisindan 6nemli
miktarda tasarrufa yol agabilecek bir uygulama olmasina
ragmen bircok hane halki kat1 atiklarinda geri doniistimlii
ve geri donilistimsiiz atik ayrimi yapmamaktadir!>.

Kirletme vergisinin amacit ¢evre kirliligini
onlemekten ziyade yerel yonetimlere kaynak saglamak
oldugu icin bu durum ayn1 zamanda mikerrer
vergilendirmeye sebep olmaktadir. Ote yandan OECD
2008 Yili Cevresel Performans Degerlendirmesi’nde de
ifade edildigi iizere, sanayi kurumlarinin okul ve benzeri
kurumlara gore daha az vergi 6demesi sebebiyle tarife
yapisinin yeniden diizenlenmesi ve vergi oranlariin atik
yonetiminin tim maliyetini karsilayacak ve yeniden atik
olusumunu  engelleyecek  bigimde  diizenlenmesi
gerekmektedir!®,

15 Celikkaya, s.106.

16 T.C. Cevre ve Orman Bakanli1 ve Ekonomik Isbirligi ve Kalkmma
Orgiitii, OECD Cevresel Performans incelemeleri: Tiirkiye,
2008, http://www.oecd.org/dataoecd/54/17/42198785.pdf.
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3.1.3. Kaynak Vergisi (Resource Taxes)

Tiikenebilir dogal kaynaklarin asir1 tiikketimini
engellemek amaciyla daha ¢ok degerli maden ve petrol
gibi iirlinlerin ¢ikarildigi madenin kira bedeli iizerinden
alinan vergilerdir. Bir diger kaynak vergisi tiirii ise
aveilik ve balikgilik vergileridir. Bu vergiler asirt
avlanma sonucu hayvan tiirlerinin azalmasini 6nleyerek
ekolojik dengeyi ve cesitliligi korumay1
hedeflemektedir!”.

3.1.4. Ulastirma (Yol Gegis Ucreti) Vergisi
(Transport Taxes)

Trafik sikigiklii, otoyollardaki en Onemli
ekonomik ve cevresel sorunlarin baginda gelmektedir.
Niifusun ve ara¢ sayisinin artmasina bagli olarak trafik
sikigikligl her gecen giin daha fazla artmaktadir. Fakat
bunlarin sebeplerini arastirmak yerine her giin yeni yollar
insa edilmektedir. Yol sayisini arttirmak ilk basta uygun
bir ¢6zliim olarak goriilmesine ragmen uzun vadede kesin
cozlimler sunmamaktadir. Yol sayisinin artmasi arag
sayisinin daha fazla arttig1 ve genisletilmis yollarin kisa
siirede eski sikigik haline dondiigii goriilmektedir!s.

17 Yildiz ve Yilmaz, a.g.m., s.106.
'8 J. James Mackenzie, C. Dower Roger, D.T.Chen Donald, The Going
Rate: “What it Really Costs to Drive, WRI, June 1992, s.25.
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3.2. TURKIYE’DE CEVRE VERGILERI
UYGULAMALARI

Ulkemizde, AB ya da OECD iilkelerindeki ifade
ile cevre vergilerinin uygulama alani olduk¢a smirh
diizeydedir. Cevre vergileri, lizerine konulduklari1 mal ve
hizmetlerin maliyetini arttirarak hem iiretici hem de
tilketici acisindan ¢evreye zararli olmayan teknolojik
gelismelere yonlendirilmekte yani teknolojik gelismelere
uygulanmaktadir!®.

Tiirkiye c¢evre vergisi olarak motorlu tasitlar
vergisi, ¢evre temizlik vergisi Ozel tiiketim vergisi ve
katma deger vergisi olarak 4 ¢esit vergi uygulamasina
rastlanilmaktadir. Bu boliimde Tiirkiye’de uygulanan
bahsi gegen c¢evre vergileri ve bunlarin uygulanig
bigimleri tizerinde durulacaktir.

3.2.1. Motorlu Tasitlar Vergisi

197 Sayili Motorlu Tasitlar Vergisi Kanununda
diizenlenmis olan bu vergi, 23.02.1963 yilinda Resmi
Gazete ’de yaymmlanarak vyiiriirliige girmistir. Ilgili
kanunun 1.maddesine gore, karayollar1 trafik kanununa
gore trafik sube veya biirolarna kayit ve tescil edilmis
olan otomobil, kamyon, otobiis vb. kara tasitlar1 ile

' Aysen Satir Reyhan, Cevre Ekonomisinde Cevre Vergileri
Uygulamalari, Hitit Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii
Dergisi, Y:7, S:1, Haziran 2014, s.116.
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Ulastirma Bakanlig1 Sivil Havacilik Genel Miidiirliigii’ne
kayit ve tescil edilmis olan ugak ve helikopter gibi hava
tasitlarindan motorlu tagitlar vergisi alinmaktadir. O
halde, sicil biirolarina kayit ve tescil yapilmamis olan
tagitlar bu verginin kapsamina dahil degildir. Vergiyi
doguran olay, motorlu kara tasitlar1 i¢in Karayollar
Trafik Kanunu uyarinca aracin trafik sube ve biirolarina,
ucak ve helikopter icin Ulastirma Bakanligi Sivil
Havacilik Genel Midiirligiine, motorlu deniz tasitlari
icin liman ve belediye siciline kayit ve tescil
edilmesidir?®. Bu baglamda motorlu tagitlar vergisinin
miikellefi; trafik sicili ile ulastirma bakanliginca tutulan
sivil hava vasitalar sicilinde adlarina motorlu tasit kayit
ve tescil edilmis olan gergek ve kisilerdir?!.

Motorlu tasitlar vergisi ¢cevresel 6zelligi acisindan
degerlendirildiginde, motorlu tasitlar bir servet unsuru
olarak, bircok tilkede dnemli bir vergilendirme kaynag:
iken, gilinlimiizde o6zellikle AB ve OECD tarafindan
yapilan mali politika degerlendirmelerinde, bu konu
ulagim, enerji, ticaret ve ¢evre acisindan ele alinmaya
baslamistir. Motorlu tasitlarin servet unsuru olarak
degerlendirilmesinin yaninda {ilkeler arasinda ulagim,
ticaret, enerji ve ¢evre unsurlarini yakindan etkileyen
onemli bir faktdr olarak kabul edilmektedir. Dolayisiyla

20 Dogan Senyiiz, Mehmet Yiice ve Adnan Gergek, Tiirk Vergi Sistemi
Dersleri, 13. Baski, Ekin Basim, Bursa 2016, s.400.

2! Osman Pehlivan, Kamu Maliyesi, Murathan Yaymevi, Trabzon,
Subat 2016, s.128.
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motorlu tasitlar vergisinin gevre kirliliginin 6nlenmesinde
onemli ve yonlendirici bir etkisi olmaktadir??.

3.2.2. Cevre Temizlik Vergisi

Cevre Temizlik Vergisi, 2464 sayili Belediye
Gelirleri Kanunu'nda diizenlenmis yerel diizeyde
uygulanan bir ¢evre vergisidir. S6z konusu diizenlemeye
gore belediye sinirlar1 ve miicavir alanlar i¢inde bulunan
ve belediyelerin ¢evre temizlik hizmetlerinden yararlanan
konut, is yeri ve diger amaglarla kullanilan binalar ¢evre
temizlik vergisine tabi tutulmaktadir.

Tiirkiye’de kirlilik (atik) vergisi tiirii olarak alinan
Cevre Temizlik Vergisi, sadece ¢evresel amagclarla tahsil
edilen tek gevre vergisidir. Bu vergi, belediye sinirlar1 ve
miicavir alan i¢inde bulunan ve belediyelerin g¢evre
temizlik hizmetlerinden yararlanan konut, isyeri ve diger
sekillerde kullanilan binalardan maktu bir tarifeye gore
alinmaktadir. Bu durumda Cevre Temizlik Vergisi,
iretilen atitk miktar1 ile iliskilendirilemedigi ve atik
toplama maliyetinin yalnizca % 15°lik bir bolimiinii
karsilayabildigi i¢in cevresel etkinligi smirli bir vergi
olarak  degerlendirilmektedir®®>.  Cevre  Temizlik
Vergisi’nin ¢evre koruma etkinliginin yetersiz olmasi ve

22 A Zafer Yalgm, Potansiyel Bir Cevre Vergisi Olarak Motorlu Tasitlar
Vergisi: Avrupa Birligi ve Tiirkiye Arasinda Karsilastirmali
Bir Analiz, Atatiirk Universitesi IiBF Dergisi, 2013, C.27,
S.2,5.149.

2 Yalgm, s.147.
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yillik artis miktarmin diigiik olmasi nedeniyle verginin
yonlendirici ve gelir getirici bir politika araci olarak
kullanilma 6zelligini azaltmaktadir®*.

3.2.3. Ozel Tiiketim Vergisi

Ozel Tiiketim Vergisinin gevre ile ilgili olabilecek
vergileri Kanun’un I sayili listesinde yer almaktadir.
Petrol ve friinlerini konu alan I sayili listenin A
cetvelinde ucak benzini, kursunsuz normal benzin,
kursunsuz siiper benzin, kursunlu siiper benzin, kursunlu
normal benzin, dogal gaz, fueloiller, yaglama yaglari,
diferansiyel yagi, gaz yagi, jet yakiti ve motorin gibi
cesitli tiirde petrol iirlinleri ve yag tiirleri yer almaktadir.
Listenin B cetvelinde ise daha ¢ok benzol, solvent,
vernikler, pentan, eter, incelticiler ve benzeri iirlinler yer
almaktadir.

Tirk Vergi Sisteminde wuygulanan petrol
iizerinden alinan OTV gevre vergilerine drnek niteliginde
olsa da liste incelendiginde; cevreye digerlerine gore
daha fazla zarar veren akaryakitlardan daha az vergi
alindigr  goriilmektedir. Bu ¢eliskili dilizenlemenin
cevrenin kirliligini 6nlemeyi hedef aldigini sdylemek

24 Biltekin Ozdemir, Kiiresel Kirlenme Siirdiiriilebilir Ekonomik
Biiyiime ve Cevre Vergileri, Maliye Dergisi, S.156, Ocak-
Haziran, 2009, s.29.
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imkansizdir. Ustelik bu durum motorin kullanan arag
sayisinin da hizli artmasina sebep olmaktadir®.

3.2.4. Katma Deger Vergisi

3065 sayili kanunda ele alinan Katma Deger
Vergisi; genel olarak tim mal ve hizmetleri ve vergi
konusuna alan, iiretim agamasindan nihai tiiketime kadar
tiim iktisadi asamalar1 kapsayan ¢ok asamali, iktisadi
asamalarin her birinde yaratilan degeri kendisine matrah
kabul eden bir genel tiikketim vergisidir. Katma deger
vergisi, Avrupa birligi Vergisi olarak kabul edilmis olup,
giinimiizde pek ¢ok birlik iilkesi ile diger bircok {ilke
tarafindan uygulanmaktadir®.

%5 Hiilya Kabakg1 Karadeniz, Tiirkiye’de Motorlu Tagitlar Vergisinin
Cesitli Ulke Uygulamalar fle Kargilagtirilmasi ve Bir Model
Onerisi, Maliye Bakanhg Strateji Gelistirme Baskanlig,
Yaym No: 2011/415, Ankara, s.150.
26 Senyiiz ve digerleri, s.247.
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3.3. SECILMIiS ULKELERDE CEVRE VERGILERI
TURLERININ GELiR DAGILIMLARI VE GSYH
ICINDEKI PAYLARI (2016 YILI)

Enerji vergileri, kirletme vergileri, kaynak
vergileri, ulagtirma vergilerinin toplam cevre vergilerine
etkisinin gosterildigi Tablo 1’de en yiiksek vergi gelirinin
enerji vergileri ve ulagtirma vergilerinden elde edildigi
gbzlemlenmistir.

Tiirkiye’nin de yer aldigr secilmis iilkelere ait
cevre vergisi tilirlerinin 2016 yili gelir dagilimlar1 ve
toplam cevre vergisi miktarlar1 Tablo 1’de verilmistir.
2016 yili toplam g¢evre vergileri miktarlarina
bakildiginda, oranin en yiiksek oldugu iilkelerin gelismis
iilkeler sinifinda yer alan; Almanya, Estonya, Italya,
Izlanda, Liiksemburg, Malta, Letonya, Litvanya ve Kibris
oldugu belirlenmistir. Gelismekte olan iilkeler sinifinda
yer alan Tiirkiye’nin verilerine bakildiginda ise 26.534 (
Million Euro) ile toplam ¢evre vergisi gelirinin secilmis
32 iilkenin toplam cevre vergisi gelirlerinin ortalamasi
olan 9.842 ( Million Euro)’dan daha yiiksek oldugu
anlagilmaktadir.
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Tablo1: Secilmis Ulkelerde Cevre Vergileri Tiirlerinin Gelir Dagilimi
(2016 Yih)

Toplam Enerji Kirletme  Kaynak Ulastirma
Cevre Vergileri ~ Vergileri  Vergileri  Vergileri
Vergisi (Million (Million ~ (Million  (Million
(Million Euro) Euro) Euro) Euro)
Euro)
Almanya 58.461 48.424 0 10 10.027
Avusturya 8.362 5.284,47 58.11 21.6 3.018
Belgika 9.376 5.988,7 - - 2.827,9
Cekya 3.725 3.462,2 25.97 0 237.26
Danimarka 11.065 6.134,54 321.31 234.41 4.375,14
Estonya 645,19 567.28 50.15 15.23 12.53
Finlandiya 6,708 4.551 50 23 2.084
Fransa 49.741 41.178 2.549 304 5.710
Hollanda 23,701 13.351 - - 7.127
Ispanya 20.640 17.130 887 37 2.586
Isveg 10.349 8.141,81 110.99 16.58 2.080,28
Isvigre 10.357 6.068,28 165.99 0 4.123,55
Italya 58.756 47.565 661 0 10.530
Izlanda 300,64 189.79 28.58 0 82.26
Irlanda 5,060 3.090,16 56.83 1.15
Liiksemburg 928,95 847.45 - - 67.66
Malta 276.69 144.57 19.26 0 112.86
Yunanistan 6.656 5.266 0 0 1.390
Norveg 8.136 4.494,44 234.22 130.99 3.276,54
Polonya 11.579 9.996,1 - - 965.58
Portekiz 4.796 3.514,85 11.86 20.07 1.249,63
Slovak 1.467 1.300,29 21.6 0 145.5
Slovenya 1.563 1.326,14 28.72 30.98 178.03
Letonya 908.96 774.28 - - 115.68
Litvanya 747.92 677.26 12.74 24.28 33.65
Kibris 536.6 412.8 0 1.1 122.7
TURKIYE 26.534 17.323,64  26.7 282 8.901,96
Bulgaristan 1.334 1.145,56 - - 156.08
Macaristan 3.135 2.282,5 - - 413.85
Romanya 3.962 3.551,64 4.77 5.7 400.79
Sirbistan 1.550 1.314,16 - - 102.34
Hirvatistan 1.652 1.226,34 0.87 6.86 391.65

Kaynak: http://appsso.eurostat.ec.europa.cu. E.T. 26.04.2018.
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Bilindigi iizere bir iilkede iiretilen nihai mal ve
hizmet = miktarindaki  artis  “bliylime”  olarak
adlandirilmaktadir.  Aynt  zamanda  ekonomilerin
biiytikliiklerinin gdstergesi olan GSYH bir iilkede, belirli
bir donemde {iretilen mal ve hizmetlerin toplam degeri
olarakta tanimlanabilir. GSYH’deki degisimler, iilkelerin
bliyime oranlarim1  verirken birbirleri ile kiyas
yapilabilmesine de imkéan tanir. Uygulanan ekonomi
politikalar1 iilkelerin gelismislik seviyelerinin bir diger
ifade ile GSMH nin niifusa boliinmesi ile elde edilen kisi
basina diisen milli gelirin artmasina ya da azalmasina
neden olmaktadir.

Diinya Bankasi kisi basina diisen milli gelirlere
gore llkeleri gelir gruplana ayirmis ve bu siniflandirma
iilkelerin geligmislik seviyesinin bir ayrimi olarak
goriilmiistiir. 2018 mali yili i¢cin Diinya Bankasi
tarafindan Atlas yontemi kullanilarak yapilan hesaplara
gore; kisi basina diisen GSMH'si 1,005 dolar veya daha
az olan ekonomiler diisiik gelirli, 1,006 dolar ile 3,955
dolar arasinda olanlar alt orta gelirli 3,956 ile 12, 235
dolar arasinda olanlar ise list orta gelirli ekonomilerdir.
Kisi bagma diisen GSMH'si 12.236 dolar veya daha
biiylik olan tilkeler ise yiiksek gelirli ekonomiler olarak
siiflandirilmastir.

Maliye politikas1 araci1 olan vergiler; emek arzi,
tasarruflar, yatirimlar gibi ekonomik biiyiimeyi dogrudan
etkileyen bircok faktdr ilizerinde etkiye sahiptir. Tablo
2’de secilmis {ilkelerin elde edilen c¢evre vergisi
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gelirlerinin  GSYH’deki paylarina yer verilmektedir.
Cevre vergilerinin biiylimede en ¢ok paya sahip oldugu
iilkeler sectigimiz {ilkeler i¢inde Danimarka, Estonya,
Finlandiya, Italya, Slovenya, Letonya, Yunanistan
Sirbistan, Hirvatistan ve Tirkiye’dir. Bu iilkelerden
Tiirkiye, Sirbistan, Hirvatistan gelismekte olan iilkeler
grubunda yer alirken diger yiiksek oranda ¢evre vergisini
sahip Tllkeler ise gelismis {lkeler simifinda yer
almaktadir. Ayn1 zamanda OECD f{iyesi olan bu {ilkelerin
yiiksek ¢evre vergisi gelirlerinin toplam vergiler igindeki
pay1 Tablo 3’te yer almaktadir.

Tablo 2: Segilmis Ulkelerde Cevre Vergileri Tiirlerinin Gayri Safi Yurtici
Hasila Igerisindeki Pay1 (2016 Yil1)
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Toplam Enerji Kirletme Kaynak Ulastirma

Cevre Vergileri Vergileri Vergileri Vergileri (

Vergisi (% GSYH) (% GSYH) (% GSYH) % GSYH)

(%

GSYH)
Almanya 1,86 1,54 0 0 0,32
Avusturya 2,37 1,5 0,02 0,01 0,85
Belgika 2,22 1,42 - - 0,67
Cekya 2,11 1,96 0,01 0 0,13
Danimarka 3,99 2,21 0,12 0,08 1,58
Estonya 3,06 2,69 0,24 0,07 0,06
Finlandiya 3,11 2,11 0,02 0,01 0,97
Fransa 2,23 1,85 0,11 0,01 0,26
Hollanda 3,37 1,9 - - 1,01
1spanya 1,86 1,53 0,08 0 0,23
Isveg 2,22 1,75 0,02 0 0,45
Isvigre 1,71 1 0,03 0 0,68
Italya 3,5 2,83 0,04 0 0,63
Izlanda 1,64 1,04 0,16 0 0,45
Irlanda 1.84 1.12 0.02 0 0.69
Liiksemburg 1,75 1,6 - - 0,13
Malta 2.79 1.46 0.19 0 1.14
Norveg 2,43 1,34 0,07 0,04 0,98
Polonya 2,72 2,35 - - 0,23
Portekiz 2,59 1,9 0,01 0,01 0,67
Slovak 1,81 1,6 0,03 0 0,18
Slovenya 3,87 3,28 0,07 0,08 0,44
Letonya 3.65 3.11 - - 0.46
Litvanya 1.93 1.75 0.03 0.06 0.09
Yunanistan 3.82 3,02 0 0 0,8
Kibris 2.96 2.28 0 0.01 0.68
TURKIYE 34 2,22 0 0,04 1,14
Bulgaristan 2.77 2.38 - - 0.32
Macaristan 2.76 2,01 - - 0,36
Romanya 2,33 2,09 0 0 0,24
Sirbistan 4.48 3.8 - - 0.3
Hirvatistan 3.51 2.64 0 0.1 0.84

Kaynak: http://appsso.eurostat.ec.europa.eu. E.T. 26.04.2018.
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4. TURKIYE VE OECD ULKELERINDE CEVRE
VERGILERININ KARSILASTIRMALI ANALIZI

Toplam  vergi  gelirleri  igerisinde  c¢evre
vergilerinin paymin yillar itibariyle gosterildigi Tablo
3’te toplam vergi yiikii igerisinde cevre vergilerinden
elde edilen gelirin en yiiksek oldugu iilke Tiirkiye’dir.
Ancak OECD iilkelerinden; Mecksika, Macaristan,
Tiirkiye gibi gelismekte olan iilkeler ile gelismis tilkeler
arasinda g¢evre vergilerine yonelik tam bir iliski kurmak
cokta miimkiin olmamaktadir. Grossman ve Krueger
(1991), gelir dagilim1 adaletsizligi ve kisi basina diisen
milli gelir arasindaki iliskiyi ters U seklinde yorumlayan
Simon Kuzinet’in ¢aligmasindan yola ¢ikarak gelistirdigi
calismada ““ cevre kalitesi ve kisi basina diisen milli
geliri” ortaya attig1 Kuzinet egrisi ile agiklamigtir. Buna
gore; gelisen ekonomiyle birlikte {iilkelerin kisi basina
diisen milli gelirleri artar ve bu duruma paralel olarak
cevresel tahribatta artmaktadir. Ancak artan c¢evre
sorunlar1 gelir diizeyinin belli bir seviyeye ulagmasiyla
yerini yeni diizenlemelere ve olumlu gelismelere
birakmaktadir. Boylelikle, gilinlimiizde biiyiimenin en
onemli kaynaklarindan olan Ar-Ge yatirimlari ve
teknolojik gelismeler yolu ile dogal kaynaklarin etkin
kullanimimi destekleyici projeler gelistirilmekte ayrica
cevre kirliliginin Onlenmesine noktasinda teknolojik
imkanlar saglanmaktadir.

Cevre kirliliginin azaltilabilmesinde {iilkemizde
uygulanan politikalar  genellikle vergi artirimina
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yoneliktir. Tiirkiye’de cevre vergilerinin toplam vergi
gelirlerine olan etkisinin, diger OECD {ilkelerine gore
daha yiiksek oldugu goriilmektedir. Bunun yani sira,
OECD iilkelerinin genelinde yillar itibariyle elde edilen
cevre vergilerinin toplam vergi gelirleri dolayisiyla
GSYH iizerine etkisinde bir azalma oldugu
gozlemlenmistir. Bunun en iyi Ornegi Danimarka’dir.
2004 yili itibariyle cevre vergilerinin toplam vergi
gelirleri i¢indeki pay1 % 11.04 iken on yil sonra %2.86
azalma ile % 8.18’e gerilemistir. Liikksemburg’da bu
gerileme 2.96 oraninda seyrederken yillara gore artis olan
iilkelerde mevcuttur. Buna gore en yiiksek artis %5.31
oraninda Italya’da ger¢eklesmistir.
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Tablo 3: Tiirkiye ve Segilmis Ulkelerde Cevre Vergisine Ait Vergi Gelirlerinin

Toplam Vergi Gelirleri Igindeki Pay1 (%)

Ulke/ Yillar 2004 2005 200 200 200 200 201 201 201 201 201
6 7 8 9 0 1 2 3 4
Arjantin 5.65 5.31 481 419 402 427 403 371 4.07 390 4.01
Avusturalya 7.35 6.86 6.71 652 684 720 7.03 6.79 759 777 -
Avusturya 7.79 7.68 739 7.4 690 701 694 7.1 690 6.70 6.72
Belgika 5.94 5.96 539 527 502 526 527 531 494 453 451
Brezilya 3.14 3.06 311  3.08 276 251 277 275 218 194 1.76
Kanada 3.86 3.70 360 355 360 381 38 381 3.69 373 3.70
Isvigre 7.25 7.39 707 6.83 680 668 7.04 675 673 6.61 6.56
Sili 6.76 6.19 480 497 432 535 529 511 526 566 6.09
Cin 5.56 5.28 522 493 473 754 803 737 744 727 17.09
Cek 791 8.10 789 795 801 841 835 860 838 812 793
Danimarka 11.04 10.60 104 105 9.69 9.14 923 926 892 898 8.18
Estonya 6.88 7.69 726 7.10 733 832 881 860 858 8.07 795
Finlandiya 7.59 7.12 698 649 636 624 6.61 723 703 677 6.57
Fransa 4.94 4.69 455 440 439 454 443 439 431 434 436
Almanya 7.31 7.10 6.77 621 6.04 625 6.08 6.07 581 559 538
Macaristan 7.97 7.96 809 756 733 722 744 727 721 694 6.80
izlanda 7.36 7.51 6.74 6.64 553 545 6.14 598 6.08 560 517
Irlanda 8.18 8.18 767 7.67 797 792 810 860 843 812 7.6l
Israil 8.90 8.84 8,69 928 9.69 102 107 104 100 929 9.59
5 2 3 8
Italya 3.49 6.85 6.75 623 615 663 759 814 864 835 8180
Japonya 6.69 6.40 6.09 589 579 6.18 581 555 537 508 -
Kore 11.62 11.36 106 108 103 9.53 11.0 931 956 924 -
Liiksemburg  8.20 7.85 737 7.0 7.05 659 637 637 615 564 524
Meksika 4.96 221 - - - 1.48 - - - - -
092 1.06 7.0 1.13 407 580 1.77
Y. Zellanda 4.09 3.85 378 395 387 415 437 425 407 421 419
Norveg 6.86 6.45 622 636 566 571 574 541 522 530 542
Polonya 6.63 6.38 6.12 631 619 643 6.15 584 6.16 6.01 -
Portekiz 9.75 9.33 884 857 770 8.02 784 7.07 6.68 625 641
Slovakya 7.95 7.62 786 730 698 670 657 642 6.14 575 561
Slovenya 9.32 8.88 836 819 825 951 986 953 103 106 105
Ispanya 5.95 5.62 527 506 518 550 522 512 494 572 558
Isveg 5.86 5.82 564 557 580 608 6.00 565 564 550 517
TURKIYE 15.15 16.97 151 150 140 143 150 134 131 13.8 133
ABD 3.53 3.31 3.16 3.06 3.13 344 340 334 322 295 277

Kaynak: http://www.oecd.org/env/tools-evaluation/environmentaltaxation.htm. (E.T.
26.04.2018).
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Ulkelerin iist gelir gruplarina sigrayabilmeleri
boylelikle yasam kalitesi ve refah seviyelerini artiracak
olmalari, siirdiiriilebilir ekonomik biiylimeyi iktisat
yazininda her zaman arastirilan ve giincel kalan bir konu
haline getirmistir. S6z konusu hedefin ulasilabilirligi ise
uygulanan ekonomi politikalar1 ile birebir iligkilidir.
Gelismis ve gelismekte olan iilkeler fakli yapisal
ozellikler sahip olduklari i¢in refah seviyesini artirabilme
amacina ulagma yolunda uygulanan ekonomi politikalar
farklilik gostermektedir. Kamu harcamalariin temel
finansman arac1 olan vergi gelirleridir.

Tablo 4’te GSYH’ da c¢evre verilerinin pay1
gosterilmektedir. OECD veri tabanindan elde edilen
veriler incelendiginde, GSYH ’da ¢evre vergilerin en
yiiksek paya sahip oldugu iilke Danimarka’dir. Meksika
gibi gelismekte olan bir ililkede de ¢evre vergileri ¢ok
diisikken ABD gibi gelismis bir iilkede de c¢evre
vergilerinin GSYH da ki pay1 ¢ok kiiciiktiir. Bu nedenle
Tablo 4’ten de anlagilabilecegi lizere ¢evre vergilerinin
iilkelerin GSYH’leri igindeki payr yillar itibariyle
azalmaktadir. Ulkelerin gelismislik seviyelerine gore
vergi oranlar1 arasindaki de8isim bir sistematige
oturtulamamaktadir.
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Tablo 4: Tiirkiye ve Secilmis Ulkelerde Cevre Vergisine
Ait Vergi Gelirlerinin GSYH I¢indeki Payt (%)

Ulke/Yillar 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014

Arjantin 124  1.17 106 096 099 1.09 107 1.02 1.9 1.9 129
Avusturalya 222 205 198 193 185 185 179 178 207 213 191
Avusturya 325 314 298 289 285 287 283 291 287 284 289
Belgika 256 256 231 224 216 222 224 228 217 203 202
Brezilya 1.00  1.00 1.01 102 093 081 089 091 072 0.66 0.60
Kanada 126 121 118 115 111 121 119 116 114 115 1.14
Isvigre 191 19 18 178 181 181 18 1.8 181 177 1.76
Sili 128 128 105 1.13 092 092 103 1.08 1.3 1.3 120
Cin 083 081 083 084 080 129 143 136 140 136 132
Cekya 274 279 268 272 268 272 271 286 283 278 265
Danimarka 512 508 484 487 434 412 418 420 410 423 411
Estonya 214 229 220 220 229 290 292 270 269 253 255
Finlandiya 317 3.00 294 269 262 255 269 3.04 3.00 295 288
Fransa 208 200 196 18 185 1.87 184 1.8 190 195 197
Almanya 247 240 233 216 213 225 212 216 211 204 194
Macaristan 295 291 296 298 289 281 276 264 277 264 259
izlanda 270 297 273 259 195 174 205 206 214 201  2.00
irlanda 237 238 236 242 225 222 234 270 224 229 223
Israil 295 295 294 313 3.05 301 323 317 296 282 297
italya 137 268 273 259 256 279 3.8 341 379 3.67 3.85
Japonya 174 175 171 167 161 167 159 159 157 155 149
Kore 255 256 251 267 255 226 257 225 237 224 -

Liiksemburg  3.03  3.00 267 259 262 257 242 241 238 215 200
Meksika 0.83 039 -0.16 -0.18 -1.55 025 -021 -0.79 -1.13 -0.34 0.05
Y. Zellanda 142 140 136 135 127 127 134 130 131 133 134
Norveg 290 274 266 268 234 235 240 227 217 214 211
Polonya 213 212 207 219 213 202 192 185 197 192 -

Portekiz 295 288 278 274 245 241 240 229 213 214 220
Slovakya 249 238 230 213 202 193 184 1.8 174 174 173
Slovenya 349 337 3.5 3.03 300 344 363 347 381 393 3586
Ispanya 204 198 190 185 1.67 164 164 161 160 190 1.88
Isveg 267 271 259 250 255 268 259 240 240 236 220
TURKIYE 364 411 371 361 340 352 393 374 3.62 4.05 3.82
ABD 086 085 0.84 081 078 079 078 078 077 075 0.72

Kaynak: http://www.oecd.org/env/tools-evaluation/environmentaltaxation.htm. (E.T.
26.04.2018).
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5. SONUC

Gerek gelismis gerekse gelismekte olan iilkelerde
iktisadi faaliyetlerin ¢evreye verdigi zararlar Onemli
boyutlara varmistir. Cevre, insan ve diger canlilarin
yasamlart boyunca iliskilerini siirdiirdiikleri dis ortami
ifade etmektedir. 1950°1i yillarda baglayan sanayilesme,
kentlesme, teknolojik gelisme ve niifus artist gibi
faktorler ¢evre kirliligi ve ¢evre sorunlarinin artmasinda
onemli rol oynamistir. Cevre sorunlarinin hizla artmasi
devletin ¢evre sorunlarmmin ¢éziimii ve c¢evrenin
korunmasina yonelik politikalar olusturmasimi gerekli
kilmistir. Cevre vergileri ise bu politikalarin basinda
gelmektedir. Ancak vergiler giinlimiizde mali amagla
alinmasinin  yam1 sira  diizenleyici amaclarla da
alinmaktadir. Ulkemizde uygulanacak cevre vergisi
politikalarinin mali amacindan ayr1 olarak bilinglendirici,
yonlendirici ve denetime imkan saglayici bicimde
olusturulmali, bdylece ¢evre dostu teknolojilerin
kullanimina imkén saglayarak kaynak dagiliminin etkin
ve verimli sekilde bu alana kaydirilmasma firsat
vermelidir.

Ulkemizde uygulanan gevre vergilerinin cevre
kirliligini Onlemekten &te, daha cok gelir elde etme
amacina yoneliktir. Nitekim iilkemizde elde edilen
gelirlerin  bliylik bir kismi  enerji  ve ulastirma
vergilerinden, yani uygulamadaki sekliyle 6zel tiiketim
vergisi ve motorlu tasitlar vergisinden olusmaktadir.
Rakamsal olarak bakildiginda en biiylik gelirin petrol
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iriinleri ve elektrik enerjisinden olusan enerji vergileri ile
motorlu tagitlar vergisinden elde edildigi goriilmektedir.
Cevreyi kirleten bu enerji yakitlarin
vergilendirilmesinde  vergi, yayilan emisyona ve
olusturulan kirlilige gore degil de tiikketim miktarina gore
alinmaktadir. Bu da ¢evresel amagtan ¢ok gelir amacina
yonelik bir durumdur.

Sanayilesmeyle ( emek yogun iiretimden sermaye
yogun liretime gecis) birlikte artan iiretime paralel olarak
iilkelerin refah seviyeleri artsa da, artan niifus, kentlesme
oranlari, dogal kaynaklarin oOlgiisiiz kullanimi gibi
olumsuz etkiler de c¢evre kirliligi sorunun giderek
artmasina neden olmustur. Bu baglamda literatiir
incelendiginde biiylime oranlar1 pozitif yonde degistikge
bilgi- teknoloji yogun {liretim sistemlerine gecisle artan
cevre sorunlarina alinan Onlemlerde gelismistir. Ancak
Tiirkiye gibi orta gelir tuzaginda yer alan iilkeler Ar-ge
ve inovasyona yonelik yatirnmlara yeterince destek
vermemektedirler. Bu durumun neticesinde dogal
kaynaklarin etkin kullanim1 ve ¢evre kirliligini 6nlemede
etkin kullanilan teknolojilere ayak uydurulamamaktadir.
Cevre kirliligi ile olusan digsallik vergilerle giderilmeye
caligilmaktadir.

Nitekim, calismada yer alan Tirkiye’nin de yer
aldig1 secilmis iilkelere ait ¢evre vergisi tiirlerinin 2016
yili toplam cevre vergileri miktarlarina bakildiginda,
oranin en yiiksek oldugu iilkelerin gelismis {ilkeler
sinifinda yer alan; Almanya, Estonya, Italya, izlanda,
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Liiksemburg, Malta, Letonya, Litvanya ve Kibris oldugu
belirlenmistir. Gelismekte olan iilkeler sinifinda yer alan
Tiirkiye’nin verilerine bakildiginda ise 26.534 (million
euro) ile toplam cevre vergisi gelirinin se¢ilmis 32
iilkenin toplam g¢evre vergisi gelirlerinin ortalamasi olan
9.842 (million euro)’dan daha yiiksek oldugu
anlasilmaktadir. Bilindigi lizere bir iilkede tiretilen nihai
mal ve hizmet miktarindaki artis “biliylime” olarak
adlandirilmaktadir.  Aynt  zamanda  ekonomilerin
biiytikliiklerinin gdstergesi olan GSYH bir iilkede, belirli
bir donemde {iretilen mal ve hizmetlerin toplam degeri
olarakta tanimlanabilir. GSYH’deki degisimler, tilkelerin
bliyime oranlarim1  verirken birbirleri ile kiyas
yapilabilmesine de imkéan tanir. Uygulanan ekonomi
politikalar1 iilkelerin gelismislik seviyelerinin bir diger
ifade ile GSMH nin niifusa boliinmesi ile elde edilen kisi
basina diisen milli gelirin artmasina ya da azalmasina
neden olmaktadir.

Maliye politikas1 arac1 olan vergiler; emek arzi,
tasarruflar, yatirimlar gibi ekonomik biiyiimeyi dogrudan
etkileyen bircok faktor iizerinde etkiye sahiptir. Cevre
vergilerinin biiylimede en ¢ok paya sahip oldugu iilkeler
sectigimiz  iilkeler icinde Danimarka, Estonya,
Finlandiya, Italya, Slovenya, Letonya, Yunanistan
Sirbistan, Hirvatistan ve Tiirkiye’dir. Tiirkiye’de ¢evre
vergilerinin toplam vergi gelirlerine olan etkisinin, diger
OECD {ilkelerine gore daha yiiksek oldugu goriilmiistiir.
Bunun yani sira, OECD iilkelerinin genelinde yillar
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itibariyle elde edilen ¢evre vergilerinin toplam vergi
gelirleri dolayisiyla GSYH iizerine etkisinde bir azalma
oldugu gozlemlenmistir. Bunun en iyl Ornegi
Danimarka’dir. 2004 yili itibariyle ¢evre vergilerinin
toplam vergi gelirleri i¢indeki pay1 % 11.04 iken on yil
sonta %2.86 azalma ile % 8.18’e gerilemistir.
Liiksemburg’da bu gerileme 2.96 oraninda seyrederken
yillara gore artis olan lilkelerde mevcuttur. Buna goére en
yiiksek artis %5.31 oraninda italya’da gergeklesmistir.

Sonu¢ olarak, bu c¢alismada kullanilan veriler
1s18inda gevre vergilerinin artirmanin ¢evre sorunlarina
birebir ¢ozliim olamayacagi ve bu sorunlarin ¢6ziimii igin
gerekli teknolojik altyapinin gelistirilmesine yonelik
politikalara ve en Onemlisi g¢evre kirliligi konusunda
ilkogretimden baglayarak egitime ihtiyag vardir.
Unutulmamalidir ki ¢evresel sorunlarin kaynagi insandir
ve tretilecek en etkin ¢6ziimde yine insan faktoriiniin
egitimine yonelik olandir. Ayrica, bu c¢alismada
Tiirkiye’nin dahil edildigi OECD iilkeleri birebirleri ile
kiyaslanmis ¢evre vergisi oranlari ile ¢evre sorunlari
arasindaki iligkinin irdelenmistir. Bu baglamda cevre
vergilerinin  etkinligi  hakkinda yapilacak  diger
caligmalara 151k tutmak acisindan 6nemlidir.

73



KAYNAKCA

Alici, Birgiil. ve Habib Yildiz, Kiiresel Kamusal
Bir Mal Olan Cevrenin Korunmasinda Karbon Vergisi ve
Etkinligi, Hukuk ve Iktisat Arastirmalar Dergisi, C:4,
No:1, 2012.

Biyan, Ozgiir. ve Musa Gok, Cevre Politikalart
Kapsaminda Avrupa Birligi ve Tiirkiye Cevre
Vergilerinin Uygulanist: Karsilagtirmali Bir Analiz, Hitit
Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii Dergisi, Y:7,
S:2, Aralik 2014.

Celikkaya, Ali. Avrupa Birligi Uyesi Ulkelerde
Cevre Vergisi Reformlart ve Tirkiye’deki Durumun

Degerlendirilmesi, Anadolu  Universitesi  Sosyal
Bilimler Dergisi, C:2, S:2, 2011.

Ekins, Paul. European Environmental Taxes And
Charges, Recent Experience, Issue And Trends,
Ecological Economics, 1995, 31 (1).

Ferhatoglu, Emrah. Avrupa Birligi’nde Ortak
Cevre Politikast1 Cercevesinde Cevre Vergileri, E-
Yaklasim Yayinlari, 2003, S:3.

Grossman, G.M. Ve A. B. Krueger (1991),
“Environmental impacts Of The North American Free
Trade Agreement”, Nber Working Paper, 3914.

Hayrullahoglu, Betiil. Cevresel  Sorunlarla
Miicadelede Karbon Vergisi, Ekonomi Bilimleri
Dergisi, Cilt:4, No:2, 2012.

74



Kaplan, A. Cevre Sorunlar1 ve Ekonomi, Ankara
Universitesi Siyasal Bilgiler Fakiiltesi Dergisi, C:XVI,
S:1-2.

Karadeniz, Hiilya Kabake¢i. Tiirkiye’de Motorlu
Tasitlar  Vergisinin Cesitli Ulke Uygulamalar1 le
Karsilagtirilmast  ve Bir Model Onerisi, Maliye
Bakanh@ Strateji Gelistirme Baskanhgi, Yaym No:
2011/415, Ankara.

Mackenzie, J. James. C. Dower Roger, D.T.Chen
Donald, The Going Rate: “What It Really Costs To
Drive, WRI, June 1992.

Pehlivan, Osman. Kamu Maliyesi, Murathan
Yayevi, Trabzon, 2013.

Reyhan, Aysen Satir. Cevre Ekonomisinde Cevre
Vergileri Uygulamalari, Hitit Universitesi Sosyal
Bilimler Enstitiisii Dergisi, Y:7, S:1, Haziran 2014.

Senyliz, Dogan. Mehmet Yiice ve Adnan Gergek,
Tiirk Vergi Sistemi Dersleri, 13. Baski, Ekin Basim,
Bursa 2016, S.400.

Oz, Ersan ve Hiiseyin Kutbay, Ekolojik
Vergileme: Se¢ilmis Bazi1 Diinya Ulkeleri ile Tiirkiye
Verilerinin  Karsilastirilmasi, Eskisehir Osmangazi
Universitesi IIBF Dergisi, Nisan 2016, 11(1).

Ozdemir, Biltekin., Kiiresel Kirlenme
Stirdiiriilebilir Ekonomik Biiylime Ve Cevre Vergileri,
Maliye Dergisi, S.156, Ocak-Haziran, 2009.

75



Tanrivermis, Harun. Cevre Kirliliginin
Vergilendirilmesi: ilkeler, Uygulamalar1 ve Tiirkiye
Agisindan Genel Degerlendirme, Ekonomik Yaklasim,
C:8, S:27, Kis, S.304.

Toprak, Diiriye.  Siirdiiriilebilir ~ Kalkinma
Cergevesinde Cevre Politikalar1 ve Mali Araglar,
Siileyman Demirel Universitesi Sosyal Bilimler
Enstitiisii Dergisi, Volume 2, Issue 4, Giiz.

Yalgin, A. Zafer., Potansiyel Bir Cevre Vergisi
Olarak Motorlu Tasitlar Vergisi: Avrupa Birligi Ve
Tiirkiye Arasinda Karsilastirmali Bir Analiz, Atatiirk
Universitesi ITBF Dergisi, 2013, C.27, S.2.

Yildiz, Baris. ve Candan Yilmaz, Kirlilik
Cennetlerinin Olusumunda Cevre Vergilerinin Rolii,
Giimiishane Universitesi Sosyal Bilimler Elektronik
Dergisi, S:12, Ocak 2015.

T.C. Cevre Ve Orman Bakanlig1 ve Ekonomik
Isbirligi Ve Kalkinma Orgiitii, OECD Cevresel
Performans Incelemeleri: Tiirkiye, 2008,

http://www.oecd.org/dataoecd/54/17/42198785.pdf.
2464 Sayili1 Belediye Gelirleri Kanunu

197 Sayili Motorlu Tasitlar Vergisi Kanunu

4760 Sayil1 Ozel Tiiketim Vergisi Kanunu

3065 Sayil1 Katma Deger Vergisi Kanunu
www.oecd.org.

www. http://ec.europa.eu/eurostat.
76



77



3.BOLUM

SOSYAL DEVLET ANLAYISI
KAPSAMINDA TURKIYE’DE GELIR
DAGILIMI

EMRAH KIRATOGLU!
FiLiz OZBAY?

! Ars. Gor. Harran Universitesi, emrahkiratoglu@harran.edu.tr
2 Harran Universitesi Maliye Anabilim Dali Doktora Ogrencisi,
filiz.aslan21@gmail.com

78



GIRIS

Gelir dagilimi, bir iilkede belirli bir donemde
yaratilan hasilanin yine o iilkedeki bireyler, gruplar veya
iretim faktorleri arasinda paylastirilmasidir. Devletin
aldig1 her karar, yaptigi her harcama, dolayli ya da
dolaysiz vergiler yoluyla elde ettigi her gelir, gelir
dagiliminin gerceklesme siirecine bir miidahaledir. Yeni
vergilerin  konulmasi, mevcut vergi oranlarinin
degistirilmesi, kamu  harcamalarinin  miktar ve
bilesiminin  degistirilmesi, diizenleme uygulamalari,
taban fiyatlarinin belirlenmesi, tarimsal desteklerin
saptanmasi, asgari iicretin vergi kapsami vb. uygulama ve
kararlar, gelir dagilimma somut birer miidahale niteligi
tasimaktadir.  Bu  uygulamalarin  tiimiinde  gelir
esitsizliginin  azaltilmaya calisilmasi, sosyal devlet

anlayisinin bir geregidir.

Gelir dagiliminin  adaletsiz  olmasi  sorunu
yoksulluk  sorununu  beraberinde  getirmektedir.
Yoksullugun Oniine gegilebilmesi i¢in, yoksullarin

durumlarim iyilestirecek, yaratilacak gelirin toplumun
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daha genis kesimlerine ulagmasini saglayacak, gelirin
belli bir kesimin elinde birikmesini engelleyecek
uygulamalara Oncelik verilmesi gerekmektedir. Bunun
yaninda ekonomik biiylimeyi esas alan, toplumun refah
seviyesini ylikselten, bolgesel gelismislik farklarini
azaltan, egitim ve saglikta firsat esitligi yaratan, gelir
dagilimini iyilestirici ekonomik ve sosyal politikalarin eg
zamanli ve birbiriyle uyum i¢inde uygulanmasi sarttir.
Gerek esitsizlik, gerekse yoksullukla miicadelede sadece
bireyin degil devletin, 06zel sektoriin, sivil toplum
kuruluslarinin ve uluslararas1 orgiitlerin de topyekin
isbirligi gerekmektedir.

1.1. Gelir Dagilimi Kavram

Insanlar, cesitli ihtiyaglar dogrultusunda ve bu
ihtiyaclar1 temin etmek maksadiyla iiretimde bulunurlar.
Bu yapisal perspektif insanoglu i¢in ne kadar dnemliyse,
iretim sonucunda elde edilen iirlinlerin dagilim da o
derece Onemlidir. Bir iilkenin gelir dagilimi, o iilkenin
toplumunun sosyal, siyasal ve idari yapis1 hakkinda
onemli bilgi vermektedir. Sosyal adalet temelinden

yoksun olan tilkeler gelir dagilimi adaletsizlikleri ile kars1

80



karsiya kalirken, sosyal adaleti esas alarak girisimlerde
bulunan tilkeler sosyal refah Ol¢eginde adil bir gelir
dagilim 6rnegi sergilemektedirler (Cimen ve Bilen,1995:

160).

Gelisme siireci igerisinde toplam refahin artmasi
ve yaratilmis olan gelirin toplumun tiim kesimleri
tarafindan kullanilmasi, sosyal adaletin gerceklesmesi ve
toplumsal barigin saglanmasi bakimindan ¢ok onemlidir.
Gelir dagilimindan goreli olarak daha diigiikk pay alan
kisilerin iilke niifusu icerisinde sayica fazla olmasi da bu
kesimlerin sosyal refah devletinin temel hizmetlerinden
sayilan egitim, saglik ve beslenmeden daha az
yararlanmalarina neden olmaktadir. Boylece iilkenin
gelisme siirecinde gerekli olan insan kaynaklar
niteliklerinde de gerekli olan gelismeler
saglanamamaktadir. Bu durum ise {ilke gelismesini
olumsuz bir sekilde etkilemektedir (Karaman ve Ozcalik,

2007:2).

Gelir dagilimi bir tilkede belirli bir donem iginde
yaratilan milli gelirin toplumsal ve bireysel gruplar ile

iretim faktorleri sahipleri arasinda dagitilmasidir. Diinya

81



Olgeginde ele alindiginda ise gelirin tilkeler arasindaki
dagilimi anlasilmaktadir (Ulgen, 2007:199). Baska bir
deyisle gelir dagilimi esas olarak, devletin bireylerin
iiretimden elde ettikleri ilk gelir ile sonugcta ellerine gecen
kullanilabilir  gelir arasinda yarattigt farki ifade
etmektedir. Bu anlamda, devletin aldig1 her karar, yaptig
her harcama, dolayli ya da dolaysiz vergiler yoluyla elde
ettigi her gelir, gelir dagilimimin gerceklesme siirecine bir
miidahaledir. Yeni vergilerin konulmasi, mevcut
vergilerin oranlarinin degistirilmesi, kamu
harcamalarinin miktar ve bilesiminin degistirilmesi,
diizenleme uygulamalari, taban fiyatlarinin belirlenmesi,
tarimsal desteklerin saptanmasi, asgari iicretin vergi
kapsami vb. uygulama ve kararlar, gelir dagilimma somut
birer miidahale niteligi tasimaktadir. Bu uygulamalarin
timiinde gelir esitsizliginin azaltilmaya ¢aligilmasi,

sosyal devlet anlayisinin bir geregidir.
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1.2. Gelir Dagilim Cegsitleri

Bir iilkenin gelir dagilimi hakkinda fikir edinmek
veya lilkeler arasinda kiyaslamalarda bulunmak i¢in gelir
dagilimi farkli sekillerde ele alinabilir. Kisisel ve
fonksiyonel gelir dagilimi en c¢ok kullanilan gelir
dagilimi ¢esitleridir.  Kisisel ve fonksiyonel gelir
dagilimlarinin yan sira sektorler agisindan gelir dagilimi
inceleyen sektorel gelir dagilimi ile bolgelere diisen
gelirin karsilastirilmasi agisindan bolgesel gelir dagilimi

kavramlar1 da bu baslik altinda incelenecektir

1.2.1. Fonksiyonel Gelir Dagilim

Fonksiyonel gelir dagilimi iiretim siireci boyunca
olusan gelirin iretim faktorleri arasindaki dagilimi ifade
etmektedir. Bilindigi gibi emek, sermaye, dogal kaynak
ve girisimci olmak {izere dort adet diiretim faktorii
bulunmaktadir. Bu iiretim faktorleri sonucunda tcret,
faiz, kira ve kar gelirleri elde edilmektedir. Bu iiretim
faktorlerinin gelirden aldiklar1 paylardaki degismeler
fonksiyonel gelir dagilimi yardimiyla incelenebilir

(Tayyar, 2011: 200).
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Bagka bir deyisle, fonksiyonel gelir dagilimi, milli
gelirin {iretilmesine katkida bulunan iiretim faktorlerinin milli
gelirden aldiklar paylar, yani milli gelirin Gicret, faiz, rant ve
kar arasindaki dagilimidir. Fonksiyonel gelir dagilimi, bir
iilkenin gelismislik diizeyi hakkinda onemli bilgiler
verebilmektedir. Ornegin, gelismis iilkelerde iktisadi
kalkinmanin baslangi¢ asamalarinda tarim kesiminin,
milli gelir i¢indeki pay1 ¢ok fazlayken, gelisme diizeyi
ilerledikge Ticretlilerin paymnin arttifi  saptanmigtir.
Gelismekte olan iilkelerde emek gelirlerinin milli gelir
icindeki pay1 %30 gibi diisiik bir seviyede iken gelismis
iilkelerde ise %70'e kadar ¢ikabilmektedir (Altinisik ve
Peker, 2008:102).

1.2.2. Kisisel Gelir Dagilim

Kisisel gelir dagilimi bir iilkedeki milli gelirin
kisiler, aileler ve g¢esitli tiiketici birimleri arasindaki
dagilimmi ifade etmektedir. Kisisel gelir dagiliminda
onemli olan nokta elde edilen gelirin kaynagi ve

bilesiminden ziyade olusan gelirin miktaridir. Kisisel
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gelir dagiliminda milli gelirden en yliksek ve en diisiik
pay alan gelir gruplar1 arasindaki farklar ve bu adaletsiz

dagilima yol agan mekanizmalar incelenir.

Bagka bir ifadeyle kisisel gelir dagilimi, gelirin
bireyler ya da hane halklar1 temelinde nasil dagitildigini
gostermektedir. Kavramsal diizeyde amag, her bireyin
(ya da hane halkinin) toplam gelirden ne kadar pay
aldigin1 gostermektedir. Bu Ol¢iimii operasyonel hale
getirmek i¢in kullanilan teknik araclar, lorenz ergisi ve

gini katsayilaridir (Pinar, 2012:280).
Lorenz Ergisi ve Gini Katsayisi

Lorenz ergisi gelir dagilimini 6lgmek icin en
yaygin olarak kullanilan o6lgtimlerden bir tanesidir.
Lorenz ergisini olusturmak i¢in yatay eksende niifus (
yiizde paylar olarak kiimiilatif) dikey eksende ise gelir (
yiizde paylar olarak kiimiilatif) gosterilir. Niifus %20’lik
5 dilime ayrilir ve her bir dilimin gelirden aldig1 ylizde
payt gosteren oranlar kiimiilatif olarak isaretlenir. Bu

noktalarin olusturdugu egriye lorenz ergisi denir.
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Sekil 1. Lorenz Egrisi

Gelir

100
Mutlak egitlik

—

fizgist

> Lorenz egrisi

Sekil 1’ deki c¢apraz hat gelirin miimkiin
olabilecek en adil dagilimmi gostermektedir. Ornegin
niifusun ilk ylizde yirmisi gelirin yiizde yirmisini, sonraki
ylizde yirmisi yine gelirin ylizde yirmisini almakta ve
boylece devam etmektedir. Tabi gercekte gelirin bu
sekilde dagitildig: hicbir toplum yoktur. Lorenz ergisi bu
mutlak esitligi gosteren ¢aprazdan az ya da ¢ok bir sapma
gosterir. Bu sapma ne kadar fazla olursa gelir dagilimi o
kadar bozuk demektir. Bu sapmay1 ifade eden katsayi

gini katsayisidir. Gini katsayisi, capraz egri ile
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lorenz egrisi arasinda kalan kismin (B), biitiin liggene
(A+B) boliinmesi ile bulunur ve 0 ile 1 arasinda bir
sayidir. Bu katsay1 bire ne kadar yaklasirsa, gelir dagilimi

o kadar koti demektir.

1.2.3. Bolgesel Gelir Dagilimi

Bir ilkenin farkli bolgelerinde ikamet eden
bireylerin milli gelirden ne oranda pay aldiklarini
gosteren gelir dagilimidir. Bolgesel gelir dagilimi bir
iilkenin gelismis ve az gelismis bolgeleri arasindaki
farkliliklar1 gdstermesi acisindan, olduk¢a Onemli bir
kaynaktir. Hicbir iilkede milli gelir, o iilkenin cesitli
bolgelerine esit bir sekilde paylastirilmamistir. Farkli
bolgelerde yasayan insanlar milli gelirden farkh
oranlarda pay almislardir. Bolgeler arasindaki bu
farkliliklarin olugsmasinin nedeni ise iklim kosullari,
ulagim imkanlar1 ve toprak verimliligi gibi. faktorlerdir.
Geligsmis tilkelerde bolgeler arasindaki refah diizeyi
farkliliklar1 daha diisiikken az gelismis iilkelerde ise bu

oran daha fazladir.
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1.2.4. Sektorel Gelir Dagilimi

Sektorel gelir dagilimi bir ekonomide bulunan
tarim, sanayi, hizmet, ticaret ve diger iktisadi faaliyet
kollarinin milli gelirden aldiklar1 pay1 ifade etmektedir.
Ulkenin endiistrilesme siirecinde hangi konumda oldugu
kiiresellesme siirecinde ise hangi sektore agirlik vermesi
ve vermemesi gerektigi konularinda uygulanacak

ekonomi politikasina 11k tutar (Caligkan, 2010: 90).

Sektorel — gelir  dagilimmnin  amact  gelir
dagilimindaki adaletsizlikleri sektdrel bazda ortaya
cikarilmast  degildir.  Sektorel gelir  dagiliminin
hesaplanmasindaki amac¢ iilke i¢indeki sektorlerin
hangisinin daha onde oldugunun bilinebilmesi

gerekliligidir.
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1.3. Gelir Dagilimindaki Esitsizligin
Kaynaklar

Gelir dagilimindaki adaletsizligin arkasinda yatan
nedenler iilkeden iilkeye degismekle birlikte, genel olarak

asagidaki basliklar altinda gruplanabilir.

v’ Sermaye ve toprak gibi iiretim faktorlerinin

dagihimindaki esitsizlik:

Sanayilesmenin ilk asamalarinda, bir {ilkede toprak
dagilimindaki esitsizlik, sanayilesme ile birlikte sermaye
dagilimma da yansimakta ve ozellikle hizli kentlesme
gosteren lilkelerde, kentlerde biriken wucuz emek
sonucunda faktorel gelir dagilimmin bozulmasina neden

olmaktadir (Bas, 2009: 60).
v Egitim dagilvmindaki esitsizlik:

Glinlimiizde beserl sermaye en 6nemli iiretim faktoriini
olusturmaktadir. Egitim alanindaki esitsizlikler gelir
dagilimindaki esitsizliklerin ortaya ¢ikmasina neden olan
onemli unsurlardan birini olusturmaktadir. Arazi ve fiziki

sermaye gibi liretim faktorlerinde herhangi bir kisinin
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sahip olabilecegi miktar konusunda herhangi bir sinir s6z
konusu degilken bir kisinin sahip olabilecegi bilgi
konusunda dogal bir sinir bulunmaktadir. Bu nedenle,
toplumun egitim diizeyi arttikga gelir dagilimindaki
esitsizlik de o 6l¢iide azalma egilimine girecektir (Aktan,

2002: 5).

V' Diigiik gelir gruplarinin daha yiiksek niifus artisina

sahip olmasi:

Birgok gelismekte olan iilkelerde, en alt %40’lik gelir
diliminde olan ailelerin niifus artis hizinin yiiksek gelir
dilimindeki ailelerden fazla olmasi, bu alt gruptakilerin
kisi basina gelirlerini azaltict ve dolayisiyla gelir

dagilimini bozucu bir etkisi olmaktadir.
V' Makroekonomik dengesizlikler

Enflasyon ve issizlik gibi bir ekonomide olusan bazi
makroekonomik  dengesizlikler  gelir  dagiliminin
bozulmasina  yol  agabilir. ~ Siddetli  enflasyon
donemlerinde, gelirleri enflasyona karsi ayarlanmayan

kesimlerin, Ozellikle ticretlilerin, diger kesimler ile

90



aralarindaki gelir farki reel olarak giderek agilir. Issizlik
ise gelir dagilimimi en cok bozan faktoérler arasinda yer
almaktadir. Ciinkii bu durum c¢ogu zaman en alt gelir
gruplarinin tamamen gelirden yoksun kalmasi anlamina

gelmektedir.
v’ Politik faktirler

Bir tlkede siyasi Ozgiirliiklerin, 6zellikle sendikal
hareketlerin, kisitlh olmas1 gelir dagilimini etkileyen

faktorlerden birisidir.

1.4. Sosyal Refah Devleti Kavrami

Sosyal devlet; vatandaglara belirli bir sosyal
giivenlik hakki ve asgari bir yasam diizeyi saglayan,
saglik ve refah hizmetlerinden serbestce yararlanma ve
belirli bir yasa kadar egitim olanagi sunan, bir takim
sosyal riskleri Onleyici tedbirler alan devlet anlayisidir.
Anayasal bir ilke olan sosyal devlet, toplumun refahini
maksimum seviyeye ¢ikarmak maksadiyla devletin,
ekonomik ve toplumsal hayata aktif ve kapsamli bir
sekilde miidahalelerde bulunmasini ongoren,

vatandaslarin piyasa ekonomisi sartlarinda
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karsilayamadigi zorunlu ihtiyaglarin1 karsilamayr ve
meydana gelen ekonomik ve toplumsal adaletsizligi
minimum diizeye indirmeyi amaglayan devlet modeli

olarak tanimlanmaktadir (H. Giil ve S. Giil, 2007:5).

20. yiizyll kapitalizminin bir {irlinii olmasi
dolayisiyla sosyal devlet, iktisadi ve sosyal hayata kimi
zaman kamusal hizmetleri vergilendirme {izerinden
finansmana dayali modelle gormesi, kimi zaman satiglar
arasinda  fiyatlar1  denetlemekten kamu iktisadi
tesebbiisleri araciligiyla iiretimde dogrudan yer almasi ve
fiyat olusumunu belirlemesi gibi kamusal araglarla
dogrudan ya da dolayli olarak miidahale etme yetkisiyle
donatilmig devlettir. Bu yetkiler dogrultusunda ele
alindiginda  “yeniden dagitim devleti” olarak da
tanimlanabilecek sosyal devlet, sadece temel haklari,
kisisel ve iktisadi Ozgiirliikleri giivence altina alarak,
onlarin korunmasi ve gelistirilmesi adina miidahalelerde
bulunan degil; aym1 zamanda toplumda ortaya ¢ikan
karsitliklar1 ve gerginlikleri de dengelemek amaciyla
onlemler alma giiciine sahip demokratik devlettir (Cakir,

2011: 90)
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1.5. Sosyal Devletin Ortaya Cikmasi1 ve

Gelisimi

Sosyal devletin dogusuna zemin hazirlayan
onemli unsurlardan biri klasik iktisadi diisiincesinin
(devletin ekonomiye miidahale etmemesini, ekonomide
denge bozuldugunda kendiliginden dengeye gelecegini)
goriinmez elin 1929 ekonomik bunalim karsisinda ¢aresiz
kalmasinin sonucudur. 19. yiizyila hakim olan “jandarma
devleti’nin karsit1 olarak kurgulanan sosyal devlet, ayni
zamanda sanayilesmenin sonucglarindan biiylik oranda
olumsuz bir sekilde etkilenen proleter sinifin yasam
kosullarinin da gittikce kotliye gitmesi ve bununla
baglantili olarak proleteryanin giic kazandigi siireci de
beraberinde getirmistir. Emek-sermaye catigmasinin
yogunlastig1 ve sosyal adaletin sekteye ugradigi, esitsiz
iliskilerin gelistigi bu siire¢ ve oOzellikle 2. Diinya
Savasi’nin yarattig1 olumsuz kosullardan dolayi, sosyal
devletin de tartisildigi doneme denk gelmistir (H. Giil ve
S. Giil, 2007:10). Sosyal devlet; 1950-1970 yillar
arasinda altin c¢agimi yasadigi donemdir. Bu donemde

Keynesyen ekonomi ¢er¢evesinde ekonomik biiyiime ve
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tam istthdamin basarili bir sekilde uygulanmistir. Bu
stirecte ekonomik biiyiime, sermayeyi tatmin ederken, is
giiclinii de tam istihdam tatmin etmistir. Fakat sosyal
devlet, 1970°li yillarin ortasindan giiniimiize kadar
uzanan siiregte Onemli ekonomik problemlerle karst
karstya kalmistir. Ozellikle 11. Diinya Savasi sonrasindan,
1970‘lerin ortasina kadar ekonomide yasanan hizl
biiylime oranlarinin, 1970¢lerin ortasindan itibaren yerini
biiylimenin yavaglamasina ve artan issizlige birakmasiyla
ekonomik kotlilesme ortaya cikmis ve savas sonrasi
yillarda siirekli genisleyen sosyal devlet, getirdigi yiikler
nedeniyle pek ¢ok problemin nedeni olarak goriilmiistiir
(Gumis, 2010: 564). Ancak, 1990’larin ortalarina dogru,

sosyal devlet diisiincesinin yeniden giindeme gelmistir.

Ingiliz sosyoloji profesérii olan Giddens, sosyal
demokrasinin biiyiikk bir itibar kaybina ugramasi ve
liberalizmin 1980’lerden itibaren tekrar hakim paradigma
haline gelmesi karsisinda sosyal devlete niteliksel bir
degisimle “yeni anlamlar” yiliklemis ve “yeni {i¢iincii yol”
kavramimi politik iktisadin alanina sokmustur. Bununla

beraber Giddens, refah devleti konusunda yeni
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liberallerden gelen elestirilerin bazilarin1 makul bularak
“yeni lglincli yol politikalari, sosyal politika
uygulamalarinin problemli bir ge¢misi oldugunu itiraf
ederek, sagin bu uygulamalar1 hedef alan elestirilerinden
bazilarin1 kabul etmelidir” savini ortaya koymustur (Alp,

2009: 270).

1.6. Sosyal Devlet Yoniinde Yasanan Gelisimin

Yansimalar

Devletin, sosyal devlet olma yoniinde Onemli
gelismelerin yasandigi bu siireg igerisinde, devlet anlayist
ile hak ve ozgiirliikler anlayisina 6nemli yansimalari olan

degisimler ortaya ¢ikmustir.

Temel itibariyle sosyal devlet uygulamasinda
toplum refahin1 maksimum seviyeye ¢ikarma maksadiyla
yapilan harcamalar; gerek devlet anlayisinda olusan
degisimlerin, gerekse hak ve Ozgiirlik anlayisinda
meydana gelen degisimlerin etkisiyle artmistir. Sosyal
devlet anlayisinda yasanan degisimlerle birlikte; kamu
hizmetlerinin genisletilmesi, tam istthdami saglama

amacinin benimsenmesi ve toplumun belli bir refah
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seviyesine ulastirllmast gibi uygulamalara gidilmesi

belirtilen durumun nedeni olarak goriilmektedir.

Sosyal devlet 1945-1970 yillar1 arasinda altin
cagmi yasamistir. Bu donemde sosyal devlet
fonksiyonlar1 geniglemis ve en {list diizeyde gelisim
gostermistir. Devlet bu donemde klasik gorevleri olan
adalet, maliye ve giivenlik alanlarina ek olarak sosyal
devleti doguran dinamiklerin de etkisiyle baska birtakim
gorevlerde yiiklenmistir. Buna bagh olarak sosyal devlet
tarihi siireci igerisinde yasadig1 doniisiimiin bir yansimasi
olarak ozellikle 20. yiizyilin ikinci yarisindan itibaren
kurumsallasan sosyal devlet, cesitli kamu hizmetlerinin
saglanmast hususunda Onemli gorevler yliklenmistir.
Sosyal devlet, bireylerin insan onuruna yarasir hayat
standartlarina ulagsmasi amaciyla sosyal ve ekonomik
haklarin saglanmasi ve sosyal adaletin gergeklestirilmesi
amactyla cesitli ddevler listlenmis, bu nedenle devletin
aktif olarak kamu hizmeti sunmasi gerekmistir. Bu
dogrultuda devletin sosyal amaglarla sunmus oldugu
kamu hizmetleri, sosyal ve ekonomik haklar ile sosyal

adaletin gerceklestirilmesi suretiyle, temelde insan
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onuruna yaragir hayat standartlarini temin etmeye hizmet

etmistir (Giimis, 2010: 564).

Sosyal devlet bilinyesinde insan onuruna yarasir
asgari hayat standartlarii saglamak icin Ozellikle
bireylerin saglik, egitim ve sosyal giivenlik gibi temel
ihtiyaclarmi gidermek gelmistir. Devlet, sosyal devlet
niteligi ~ kazanmasiyla  birlikte  dstlendigi  bu
sorumluluklari, kamu hizmetleri aracilifiyla yerine
getirmeye caligmig ve kamu hizmetlerinin yerine
getirilmesi, sosyal devletin temel gorevi olarak ortaya
cikmigtir. Bu yaklasimin  sonucu olarak kamu
hizmetlerinde 6nemli bir genisleme siireci meydana

gelmigtir (Erdal, 2012: 39).

Sosyal devlet yoniinde yasanan gelisme siirecinin
hak ve oOzgiirliiklere yansimalari, sosyal ve ekonomik
haklar dogrultusunda gergeklesmistir. Temelde 6zgiirliik
anlayisinin  sosyal ve ekonomik haklar yoniinde
genislemesiyle, sosyal devlet arasinda 6nemli bir baglanti
kurulmustur. Bu baglanti, sosyal devletin genisleme
stirecine  iliskin  Onemli  bir  gdsterge  olarak

degerlendirilmistir. Bu c¢er¢evede sos-yal devletin 6nemli
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bir geregi olan sosyal ve ekonomik haklarin bireylere
taninma derecesi, sosyal devletin genisleme siirecinde en

iist seviyelere ¢cikmustir.

1.7. Gelir Dagilimi- Yoksulluk ve Biiyiime
Arasindaki Tliski

Gelir dagilimindaki adaletsizligin  ekonomik
bliylime ve performans iizerindeki etkileri Onem arz
etmektedir. Gelir dagilimindaki adaletsizligin yiiksek
olmas1 ayrimcilik ve imtiyazlarin korunmasi ile iligkili
oldugu i¢in bireylerin kendilerini iiretken ekonomik

faaliyetlerden soyutlamalarina sebep olabilmektedir.

Bu alanda yapilmis olan calismalarda, yiiksek
seviyelerdeki gelir dagilimindaki esitsizligin biiylimeyi
olumsuz yonde etkiledigini géstermektedir. Bu durumun
nedenlerinden biri, gelir dagilimindaki adaletsizligin
yiiksek olmasi biiyiime ve yatirim igin gerekli olan
siyasal ve ekonomik kurumlarin  olusturulmasini
engellemektedir. Bagka bir nedeni ise gelir dagilimindaki
adaletsizligin neden oldugu bireyler arasindaki

yabancilasmadir. Yabancilagsma, siyasi ve sosyal istikrara
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neden olarak biiylime iizerinde olumsuz bir etki
yaratmaktadir. Ayrica gelir dagilimindaki adaletsizligin
az gelismis piyasa ve kurumlarin etkilesiminin de

biliylimeyi engelledigini gostermektedir.

Gelir dagilimindaki adaletsizlikler biiylimeyi
olumsuz yo6nde etkiledigi i¢in biiyiimenin yoksullugu
azaltmadaki etkisini de olumsuz yonde etkilemektedir.
Genel olarak, gelir dagilimindaki esitsizligin yiiksek
oldugu iilkelerde, yoksullugu azaltma konusunda
giicliikler yasanmaktadir. Cilinkii bu iilkelerde, gelir
dagilimindaki esitsizligin az oldugu iilkelere oranla
yoksullugu ayni oranda azaltabilmek icin ya daha hizh
biliylimeye ya da daha fazla zamana ihtiya¢ duymaktadir

(Dervis, 2007: 7).
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IKIiNCi BOLUM
TURKIYE’DE GELIiR DAGILIMI VE SEYRIi
2.1. Tiirkiye’de Gelir Dagilim

2016 Verilerine Gore Tiirkiye’de Gelir ve Yasam
Kosullar1 Arastirmast

Tablo 1. Esdeger Hane halki Kullanilabilir Fert
Gelirine Gore Sirah Yiizde 20’lik Gruplar

Yiizde 20’lik Fert Gruplarn 2015 2016
Toplam 100,0 100,0
Ilk Yiizde 20 ( En Diisiik) 6,1 6,2
Ikinci Yiizde 20 10,7 10,6
Ugiincii Yiizde 20 15,2 15,0
Dordiincii Yiizde 20 21,5 21,1

Son Yiizde ( En Yiiksek) 46,5 47,2

P80/20 Oram 7,6 7,7

Gini Katsayisi 0,397 0,404

Kaynak: http://www.tuik.gov.tr
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Hanehalki  kullanilabilir ~ gelirinin, hanehalki
biiytikliigii ve kompozisyonu dikkate alinarak hesaplanan
esdeger hanehalk: biiytikliigiine boliinmesi ile elde edilen
esdeger hanehalki kullanilabilir fert gelirine gore; en
yiiksek gelire sahip yiizde 20'lik grubun toplam gelirden
aldig1 pay bir onceki yila gore 0,7 puan artarak %47,2, en
diistik gelire sahip yiizde 20'lik grubun aldig1 pay 0,1
puan artarak %6,2 oldu.

Buna gore; toplumun en zengin %20’sinin gelirinin
en yoksul %20’sinin gelirine oran1 seklinde hesaplanan
P80/P20 orani 7,6'dan 7,7'ye ylikselmistir. Gelir dagilimi
esitsizligi  Olgiitlerinden olan Gini katsayisi, sifira
yaklastikga gelir dagiliminda esitligi, 1’e yaklastikca
gelir dagiliminda bozulmay: ifade etmektedir. 2016 yili
sonuclarina gore Gini katsayisi bir 6nceki yila gore 0,007
puan artis ile 0,404 olmustur. Bu da Tiirkiye’de gelir
dagilimiin daha da bozuldugunu ve en zengin kesim ile
en fakir kesim arasindaki gelir farkliliklarinin

bliylidiigiinii ifade etmektedir.
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Tiirkiye de Yillar Itibariyle Gini Katsay: Oranlari

Gini katsayis1 bir iilkede milli gelir dagiliminin
esit olup olmadigimi Olgmeye yarayan bir katsayidir.
Katsayr oran1 bire yaklagtikga gelir dagilimindaki
adaletsizligin arttigini, sifira yaklastikca gelir dagilimi

adaletsizliginin diizeldigini gostermektedir.

Tablo 2. Tiirkiye’de Gini Oranlar

Yillar Oran
2007 0,406
2008 0,405
2009 0,415
2010 0,402
2011 0,404
2012 0,402
2013 0,400
2014 0,391
2015 0,397
2016 0,404

Kaynak : https://biruni.tuik.gov.tr/gosterge/?locale=tr
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Tablo 2’deki rakamlara bakildiginda Tiirkiye’de
gelir dagiliminin olduk¢a adaletsiz oldugunu gozler
ontline sermektedir. Gini katsayisindaki yildan yila olan
diizensizlikler ve en zenginle en fakir arasindaki gelir
farkinin fazla olmas1 gelir dagilimindaki adaletsizligi
kanitlamaktadir. Ote yandan iilkemizin gelir dagilim1 dis
iilkelerle karsilagtirildigindan Avrupa iilkelerine kiyasla

durumun kétii oldugu sdylenilebilir.
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Tablo 3: Uretim Faktorlerinin Milli Gelirden

Aldiklar Paylar
Yil Ucret Kar Rant Faiz | Sosyal Diger
Transferler

2006 44,5 242 | 3,1 6,1 17,8 4,3
2007 43,8 23,2 | 4,1 7,0 18,2 3.8
2008 46,0 224 |44 4,2 19,1 3,9
2009 46,5 20,4 | 5,0 53 19,6 3,2
2010 47,4 20,2 | 4,2 4,5 20,5 3.3
2011 48,4 21,4 |39 3,8 19,4 3,2
2012 49,9 20,4 | 3.5 3.3 20,0 2,9
2013 51,5 19,6 | 3,3 3,1 19,7 2,7
2014 52,4 18,5 | 3,3 2,9 20,1 2,8
2015 52,5 18,8 | 3.3 2,6 20,0 2,8
2016 52,2 19,8 | 3,1 2,5 19,6 2,7

Kaynak: https://biruni.tuik.gov.tr/yayin/views/visitorPages/index.zul

Toplam esdeger hane halki kullanilabilir fert
gelirleri igerisinde Tablo 3’ deki tiim yillara baktigimizda
milli gelirden en yiiksek pay1 ile maas ve iicret gelirleri
olusturmaktadir. Niifusun 6nemli bir boliimiinii bu kesim
olusturdugu icin bu sonug¢ normal bir durumdur. ikinci

sirayt kar gelirleri, {glincli siray1 ise sosyal transfer
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gelirleri olusturmaktadir. Uretimden en diisiik pay alan
uretim faktorleri ise rant faiz ve diger gelirler

olusturmaktadir.

Sosyal transfer gelir dagilimindaki adaletsizlikleri
ortadan kaldirmak amaciyla diisiik gelir gruplarina
yapilan  harcamalardir.  Tablo  3’deki  verilere
baktigimizda Sosyal transfer oranlarinda artis s6z konusu
olmustur. Bu durumda sosyal devlet yoniinde yasanan

gelismelerin birer yansimasidir.

2.2. Tirkiye’de Gelir Dagilmm Bozan
Faktorler

v" Kamu kesiminde ortaya ¢ikan agiklar kamu sektoriiniin
bor¢lanma gereksinimini arttirarak kamu sektoriiniin
piyasadan bor¢lanmasina neden olmus. Bu durum ise bir
taraftan Ozel sektoriin yatirimlarindan dolayr istthdam
artisinin yavaglamasina neden olmakta, diger taraftan da
reel faizleri yiikselterek emek dis1 gelirlerin payini

arttirmaktadir.
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Ulkemizde dolayli vergi oranlar1 ¢ok yiiksektir. Bu ise
diisik  gelirli  gruplar  aleyhine kotii  sonuglar
dogurmaktadir.

Enflasyon oranlarinin ¢ok yiiksek olmasi sonucu dar ve
sabit gelirli kisiler i¢in olumsuz ortam hazirlamaktadir.
Kredi politikasi uygulamalarinda gelir dagilimina yonelik
hedeflerin yeterince géz Oniine alinmamasi, sektdrel ve
bolgesel gelir dagiliminin bozulmasina neden olmaktadir.
Sermaye  piyasasinda  yasanan  gelismeler  ve
ozellestirmede kullanilan yontemler sermayenin tabana
yayilmasindan ¢ok kamuya ve 6zel girisimcilere kaynak
aktariminda kullanilmaktadir.

Fiyat politikasi, KiT iiriinleri ve tarimsal destekleme fiyat
politikalart sonucu emek ve tarim dis1 kesimlere kaynak
aktariminda kullanilmaktadir. Aktarilan kaynaklarin etkin
kullanilmamas1 {iretimden ziyade ranta ve tiikketim
oncelik verilmesi gelir dagilimindaki adaletsizlikleri daha
fazla derinlestirmektedir.

Miras hukuku ve kiiciik ¢ift¢ilerde hizli niifus artisindan
dolay1r meydana gelen arazi par¢alanmalar1 miilkstizlesme
siirecini dogurmaktadir. Bu durum ise diisik gelirli

gruplar aleyhine gelir dagilimin1 bozmaktadir.
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Isgiicli piyasalarindaki  orgiitlenme seviyesi yeterli
diizeyde degildir. Orgiitlii kesimlerde ise sendikalarin
etkinligi yetersiz kalmaktadir.

Tarim sektoriiniin maliyetinin diisiik olmasindan dolay1
diger sektorler tarim kaynakli isgiicli arzinin esnekligini
arttirmaktadir. Buna bagl olarak reel {icreti arttirmadan
isttihdam1 arttirma sansina sahip olan sanayi ve hizmetler
sektorii karlarini biiyiik dl¢lide arttirmaktadir.
Yatirimlarin yeterince olmamasi ve yatirimlarin bolgesel
diizeyde dagiliminin farkli olmasindan dolay1 isgsizlik-go¢
olgusu sorunu dogmustur. Bu issizler ordusu kayit dist
ekonomiyi destekleyerek vergi gelirlerinin azalmasina
yol agmustir.

Teknolojik gelismeler emegin sermaye ile ikame
olanagimi arttirmakta, bu durum {icretler artsa bile
istihdam azalis1 veya istihdamin yetersiz artis1 nedeniyle
milli gelir igerisinde {icret paymmn diismesine yol

acmaktadir.
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2.3. Gelir Dagiliminda Tiirkiye’nin Diinyadaki

Konumu
Insani Gelisme Endeksi

Insani Gelisme Endeksi: Uzun vadeli ilerlemeyi,
insani gelismenin ii¢ temel boyutu olan “uzun ve saglikli
bir yasam”, “bilgiye erisim”, “insana yakisir yasam

kosullar1” kapsaminda ele alarak 6lgen bir endekstir

Son yayimlanan 2016 raporunda 2015 yili
verilerine yer verilmistir. 2016 yili raporunda 195 {ilke
icinde verileri mevcut 188 {ilkeye bakildiginda; 2015
yilinda Insani Gelisme Endeksi siralamasinda Norvec,
0,949 endeks degeri ile en yiiksek endekse sahip iilke,
Orta Afrika Cumhuriyeti ise 0,352 endeks degeri ile en
diisik insani gelisme endeksine sahip iilkedir. Tiirkiye
ise 2015 yilinda 0,767 endeks degeri ile 71. sirada yer
almigtir. Ayni yilda satin alma giicli paritesi cinsinden
kisi bagina gayri safi milli gelire (2011SGP $§)
bakildiginda; verisi olan 193 iilke icerisinde Katar 129
916 § ile ilk sirada, Tiirkiye ise 18 705 § ile 64. sirada

yer almustir.
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Tablo 4. Insani Gelismislik Endeksi

Satin alma giicii
insani paritesi cinsinden
gelisme | insani Dogusta Beklenen | Ortalama kisi basina gayri
endeksi pgelisme beklenen egitim egitim safi milli gelir
sira endeksi | yasam siiresi siiresi siiresi (2011SGP $)
2015 2015 2015 2015 2015
Afganistan 169 0,479 60,7 10,1 3,6 1871
Almanya 4 0,926 81,1 17,1 13,2 45 000
ABD 10 0,920 79,2 16,5 13,2 53245
Andora 32 0,858 81,5 13,5 10,3 47979
Angola 150 0,533 52,7 11,4 5,0 6291
Antigua ve
Barbuda 62 0,786 76,2 13,9 9,2 20907
Arjantin 45 0,827 76,5 17,3 9,9 20 945
Arnavutluk 75 0,764 78,0 14,2 9,6 10 252
Avustralya 2 0,939 82,5 20,4 13,2 42 822
Avusturya 24 0,893 81,6 15,9 11,3 43 609
Azerbaycan 78 0,759 70,9 12,7 11,2 16 413
Bahamalar 58 0,792 75,6 12,7 10,9 21565
Bahreyn 47 0,824 76,7 14,5 9,4 37236
Banglades 139 0,579 72,0 10,2 52 3341
Barbados 54 0,795 75,8 15,3 10,5 14 952
Belarus 52 0,796 71,5 15,7 12,0 15 629
Belcika 22 0,896 81,0 16,6 11,4 41243
Belize 103 0,706 70,1 12,8 10,5 7375
Benin 167 0,485 59,8 10,7 3,5 1979
BAE 42 0,840 77,1 13,3 9,5 66 203
Birlesik
Kralhk 16 0,909 80,8 16,3 13,3 37931
Bolivya 118 0,674 68,7 13,8 8,2 6155
Bosna-
Hersek 81 0,750 76,6 14,2 9,0 10 091
Botsvana 108 0,698 64,5 12,6 9,2 14 663




Brezilya 79 0,754 74,7 15,2 7.8 14 145
Brunei 30 0,865 79,0 14,9 9,0 72 843
Bulgaristan 56 0,794 74,3 15,0 10,8 16 261
Burkina

Faso 185 0,402 59,0 7,7 14 1537
Burundi 184 0,404 57,1 10,6 3,0 691
Butan 132 0,607 69,9 12,5 3,1 7081
Cezayir 83 0,745 75,0 14,4 7.8 13533
Cibuti 172 0,473 62,3 6,3 4,1 3216
Cad 186 0,396 51,9 7,3 2,3 1991
Cek

Cumbhuriyeti 28 0,878 78,8 16,8 12,3 28 144
Cin Halk

Cumbhuriyeti 90 0,738 76,0 13,5 7,6 13 345
Danimarka 5 0,925 80,4 19,2 12,7 44 519
Dogu Timor 133 0,605 68,5 12,5 4.4 5371
Dominik

Cumbhuriyeti 99 0,722 73,7 13,2 7,7 12 756
Dominika 96 0,726 77,9 12,8 7,9 10 096
Ekvator 89 0,739 76,1 14,0 8,3 10 536
Ekvator

Ginesi 135 0,592 57,9 9,2 5,5 21517
El Salvador 117 0,680 73,3 13,2 6,5 7732
Endonezya 113 0,689 69,1 12,9 7,9 10 053
Eritre 179 0,420 64,2 5,0 3,9 1490
Ermenistan 84 0,743 74,9 12,7 11,3 8 189
Estonya 30 0,865 77,0 16,5 12,5 26 362
Etyopya 174 0,448 64,6 8,4 2,6 1523
Fas 123 0,647 74,3 12,1 5,0 7195
Fiji 91 0,736 70,2 15,3 10,5 8 245
Fildisi Sahili

Cumbhuriyeti 171 0,474 51,9 8,9 5,0 3163
Filipinler 116 0,682 68,3 11,7 9,3 8395
Filistin

Devleti 114 0,684 73,1 12,8 8,9 5256

110




Finlandiya 23 0,895 81,0 17,0 11,2 38 868
Fransa 21 0,897 82,4 16,3 11,6 38 085
Gabon 109 0,697 64,9 12,6 8,1 19 044
Gambiya 173 0,452 60,5 8,9 33 1541
Gana 139 0,579 61,5 11,5 6,9 3839
Gine 183 0,414 59,2 8,8 2,6 1058
Gine Bissau 178 0,424 55,5 9,2 2,9 1369
Grenada 79 0,754 73,6 15,8 8,6 11502
Guatemala 125 0,640 72,1 10,7 6,3 7063
Guyana 127 0,638 66,5 10,3 8,4 6884
Giiney

Afrika 119 0,666 57,7 13,0 10,3 12 087
Giiney

Kibris Rum

Yonetimi 33 0,856 80,3 14,3 11,7 29 459
Giiney Kore 18 0,901 82,1 16,6 12,2 34 541
Giiney

Sudan 181 0,418 56,1 4,9 4,8 1882
Giircistan 70 0,769 75,0 13,9 12,2 8 856
Haiti 163 0,493 63,1 9,1 5,2 1657
Hirvatistan 45 0,827 77,5 15,3 11,2 20291
Hindistan 131 0,624 68,3 11,7 6,3 5663
Hollanda 7 0,924 81,7 18,1 11,9 46 326
Honduras 130 0,625 73,3 11,2 6,2 4466
Hong Kong 12 0,917 84,2 15,7 11,6 54265
Irak 121 0,649 69,6 10,1 6,6 11 608
iran 69 0,774 75,6 14,8 8,8 16 395
irlanda 8 0,923 81,1 18,6 12,3 43 798
Ispanya 27 0,884 82,8 17,7 9,8 32779
Israil 19 0,899 82,6 16,0 12,8 31215
Isvec 14 0,913 82,3 16,1 12,3 46 251
Isvigre 2 0,939 83,1 16,0 134 56 364
italya 26 0,887 83,3 16,3 10,9 33573
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izlanda 9 0,921 82,7 19,0 12,2 37 065
Jamaika 94 0,730 75,8 12,8 9,6 8350
Japonya 17 0,903 83,7 15,3 12,5 37268
Kambocya 143 0,563 68,8 10,9 4,7 3095
Kamerun 153 0,518 56,0 10,4 6,1 2 894
Kanada 10 0,920 82,2 16,3 13,1 42 582
Karadag 48 0,807 76,4 15,1 11,3 15410
Katar 33 0,856 78,3 13,4 9,8 129916
Kazakistan 56 0,794 69,6 15,0 11,7 22 093
Kenya 146 0,555 62,2 11,1 6,3 2 881
Kirgizistan 120 0,664 70,8 13,0 10,8 3097
Kiribati 137 0,588 66,2 11,9 7,8 2475
Kolombiya 95 0,727 74,2 13,6 7,6 12 762
Komorlar

Birligi 160 0,497 63,6 11,1 4,8 1335
Kongo 135 0,592 62,9 11,1 6,3 5503
Kongo

Demokratik

Cumhuriyeti 176 0,435 59,1 9,8 6,1 680
Kosta Rika 66 0,776 79,6 14,2 8,7 14 006
Kuveyt 51 0,800 74,5 13,3 73 76 075
Kuzey Kore 70,5 12,0

Kiiba 68 0,775 79,6 13,9 11,8 7 455
Laos 138 0,586 66,6 10,8 52 5049
Lesotho 160 0,497 50,1 10,7 6,1 3319
Letonya 44 0,830 74,3 16,0 11,7 22 589
Liberya 177 0,427 61,2 9,9 4.4 683
Libya 102 0,716 71,8 13,4 73 14303
Lihtenstayn 15 0,912 80,2 14,6 12,4 75 065
Litvanya 37 0,848 73,5 16,5 12,7 26 006
Liibnan 76 0,763 79,5 13,3 8,6 13312
Liiksemburg 20 0,898 81,9 13,9 12,0 62471
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Macaristan 43 0,836 75,3 15,6 12,0 23394
Madagaskar 158 0,512 65,5 10,3 6,1 1320
Makedonya

Cumhuriyeti 82 0,748 75,5 12,9 9,4 12 405
Malavi 170 0,476 63,9 10,8 44 1073
Maldivler 105 0,701 77,0 12,7 6,2 10 383
Malezya 59 0,789 74,9 13,1 10,1 24 620
Mali 175 0,442 58,5 8,4 2,3 2218
Malta 33 0,856 80,7 14,6 11,3 29 500
Marsal

Adalar 4412
Mauritius 64 0,781 74,6 15,2 9,1 17 948
Meksika 77 0,762 77,0 13,3 8,6 16 383
Misir 111 0,691 71,3 13,1 7,1 10 064
Mikronezya 127 0,638 69,3 11,7 9,7 3291
Mogolistan 92 0,735 69,8 14,8 9,8 10 449
Moldova

Cumhuriyeti 107 0,699 71,7 11,8 11,9 5026
Monako

Moritanya 157 0,513 63,2 8,5 43 3527
Mozambik 181 0,418 55,5 9,1 3,5 1098
Myanmar 145 0,556 66,1 9,1 4,7 4943
Namibya 125 0,640 65,1 11,7 6,7 9770
Nauru 9,7 12 058
Nepal 144 0,558 70,0 12,2 4,1 2337
Nijer 187 0,353 61,9 54 1,7 889
Nijerya 152 0,527 53,1 10,0 6,0 5443
Nikaragua 124 0,645 75,2 11,7 6,5 4747
Norveg 1 0,949 81,7 17,7 12,7 67 614
Orta Afrika

Cumhuriyeti 188 0,352 51,5 7,1 4,2 587
Ozbekistan 105 0,701 69,4 12,2 12,0 5748
Pakistan 147 0,550 66,4 8,1 5,1 5031
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Palau 60 0,788 72,9 14,3 12,3 13771
Panama 60 0,788 77,8 13,0 9,9 19470
Papua Yeni

Gine 154 0,516 62,8 9,9 43 2712
Paraguay 110 0,693 73,0 12,3 8,1 8182
Peru 87 0,740 74,8 134 9,0 11295
Polonya 36 0,855 77,6 16,4 11,9 24 117
Portekiz 41 0,843 81,2 16,6 8,9 26 104
Romanya 50 0,802 74,8 14,7 10,8 19428
Ruanda 159 0,498 64,7 10,8 3,8 1617
Rusya

Federasyonu 49 0,804 70,3 15,0 12,0 23286
Saint Kitts

ve Nevis 74 0,765 74,0 13,7 8,4 22436
Saint Lucia 92 0,735 752 13,1 9,3 9791
Saint

Vincent ve

Grenadinler 99 0,722 73,0 13,3 8,6 10372
Samoa 104 0,704 73,7 12,9 10,3 5372
San Marino 15,1 50 063
Sao Tome ve

Principe 142 0,574 66,6 12,0 5,3 3070
Senegal 162 0,494 66,9 9,5 2,8 2250
Seyseller 63 0,782 73,3 14,1 9.4 23 886
Sirbistan 66 0,776 75,0 14,4 10,8 12202
Sierra Leone 179 0,420 51,3 9,5 3,3 1529
Singapur 5 0,925 83,2 154 11,6 78 162
Slovakya 40 0,845 76,4 15,0 12,2 26 764
Slovenya 25 0,890 80,6 17,3 12,1 28 664
Solomon

Adalar1 156 0,515 68,1 9,6 5,3 1561
Somali 55,7 294
Sri Lanka 73 0,766 75,0 14,0 10,9 10 789
Sudan 165 0,490 63,7 7,2 3,5 3 846
Surinam 97 0,725 71,3 12,7 8,3 16018
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Suriye 149 0,536 69,7 9,0 5,1 2441
Suudi

Arabistan 38 0,847 74,4 16,1 9,6 51320
Svaziland 148 0,541 48,9 11,4 6,8 7522
Sili 38 0,847 82,0 16,3 9,9 21 665
Tacikistan 129 0,627 69,6 11,3 104 2601
Tanzanya 151 0,531 65,5 8,9 5,8 2 467
Tayland 87 0,740 74,6 13,6 7,9 14 519
Togo 166 0,487 60,2 12,0 4,7 1262
Tonga 101 0,721 73,0 14,3 11,1 5284
Trinidad ve

Tobago 65 0,780 70,5 12,7 10,9 28 049
Tunus 97 0,725 75,0 14,6 7,1 10 249
Tuvalu 5395
Tiirkiye 71 0,767 75,5 14,6 7.9 18 705
Tiirkmenista

n 111 0,691 65,7 10,8 9,9 14 026
Uganda 163 0,493 59,2 10,0 5,7 1670
Ukrayna 84 0,743 71,1 15,3 11,3 7361
Umman 52 0,796 77,0 13,7 8,1 34 402
Uruguay 54 0,795 77,4 15,5 8,6 19 148
Urdiin 86 0,741 74,2 13,1 10,1 10 111
Vanuatu 134 0,597 72,1 10,8 6,8 2 805
Venezuela 71 0,767 74,4 14,3 9.4 15129
Vietnam 115 0,683 75,9 12,6 8,0 5335
Yemen 168 0,482 64,1 9,0 3,0 2300
Yeni Zelanda 13 0,915 82,0 19,2 12,5 32870
Yesil Burun

Cumbhuriyeti 122 0,648 73,5 13,5 4.8 6 049
Yunanistan 29 0,866 81,1 17,2 10,5 24 808
Zambiya 139 0,579 60,8 12,5 6,9 3464
Zimbabve 154 0,516 59,2 10,3 7,7 1588
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Tablo 5. Satin Alma Giicii Paritesine Gore Kisi
Basina Diisen Milli Gelir

2015 ($) 2016 ($)
1 Katar | 132,87 | 129,726
2 Liiksemburg 99,505 101,936
3 Singapur | 85,382 | 87,092
4 Kuveyt 70,542 71,263
5 irlanda ‘ 65,806 ‘ 69,374
6 Norveg 68,592 69,296
7 Birlesik Arap Emirlikleri \ 67,217 \ 67,696
8 Isvigre 58,647 59,375
9 ABD | 56,084 | 57,395
10 Suudi Arabistan 53,802 56,078
63 Tiirkiye \ 20,42 \ 21,145

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

Satin alma paritesine gore, Katar kisi basina geliri
yaklagik 3 bin dolar diismesine ragmen 129 bin 726
dolarla birinci siradadir. Tiirkiye, 2015'te 20 bin 420
dolar olan satin alma giicii paritesine gore kisi basina
milli gelirini, gecen yil 21 bin 146 dolara yiikselterek,

189 iilke arasinda 63'lincii sirada yer almustir.
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3.4. Tiirkiye’de Gelir Dagihminda Ongériilen

Gelismeler ve Hedefler

1960 yilinda Devlet Planlama Teskilat
kurulmustur Devlet Planlama Teskilatinin kurulmasiyla
1963 yilindan itibaren bes yillik kalkinma planlari
hazirlanmistir. 2011°de DPT Kalkinma bakanligr adini
alarak yeniden organize edilmistir. 2014-2018 yillarim
kapsayan 10’nuncu kalkinma plani ele alindig1 zaman,
gelir dagilimindaki adaletsizliklerin  giderilmesi ve
yoksullugun minimum seviyeye disiiriilmesi temel
amaglar1 arasindadir. Bu amaglarin gerceklestirilmesi i¢in
uygulanacak politikalardan ilki vergi diizenlemeleridir.
Vergilerin gelir dagilimindaki adaletsizlikleri azaltici
yonde olmasi amacglanmaktadir. Ayrica yoksullugun
nesilden nesile aktariminin Oniine ge¢gmede en etkili
kalem olan egitim basta olmak {izere tiim kamu

hizmetlerine ulasmada firsat esitligi saglanmalidir.

Kirsal ve kentsel alanlarda yasanan bolgesel
farkliliklar1 asgari diizeye indirmek icin tiim yerlesim
yerlerinde temel yasam  kalitesi  standartlarinin

saglanmasi, tiim bolgeleri kapsayan bir kalkinma siireci
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hazirlanmalidir. Uretimin belli bdlgelerde yogunlastig
icin bolgeler arast gelismislik farklarina yol agmistir. Bu
ise gelir dagiliminin daha dengesiz dagilmasina sebep
olmustur. Uretimi yurt geneline daha dengeli yayilmasi
gerekmekte, bunun icin de bolgelerin rekabet giiglerini
gbéz Oniine alarak birbiriyle iliskisini de arttiracak bir

iiretim organizasyonu gereklidir.
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SONUC

Ulkelerin ~ ekonomi  politikalari  ekonomik
bliylimeyi ve istikrar1 saglamanin yaninda bireyler ve
toplum arasinda adaletli bir gelir dagilimini saglamak yer
almaktadir. Burada onemli olan nokta toplam gelirin
belirli bir kesimin elinde yogunlagmasini 6nleyerek biitiin
topluma adil olarak dagitilmasi ve kisi bagina diisen

ortalama gelirin arttirtlmasidir.

Sosyal devletin bir geregi olan adaletli bir gelir
dagilimi saglandiginda toplum refahinda bir artig
olmaktadir. Gelir dagiliminda adalet saglanmadiginda ise
beslenme, barinma, saglik, egitim, cevre ve kiiltiir
diizeyinde olumsuz sonuclara neden olmaktadir. Ayni
zamanda adaletsiz bir gelir dagilimi beraberinde
yoksulluk sorununa dogurmaktadir. Ulkeler bazi
hedefleme yontemleri 1ile yoksulluk sorunundan
kurtulmay1r amaglamaktadir. Son yillarda diinyada ve
Tiirkiye’de gelir dagiliminda bireylerin adaletli bir pay
alabilmeleri icin g¢aligmalarin yapildigi ve yoksullugu

azaltmaya yonelik stratejiler gelistirdigi goriilmektedir.
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Tiirkiye’de milli gelirden en yiiksek payr alan
%20’ lik grup ile en diisiik pay alan %20’ lik grubun gelir
oranlar1 (P80/ P20 orani) arasinda ¢ok biiyiik farklar
bulunmaktadir. Ayrica gini oranlarmin 0.40 diizeyinde
seyretmesi gelir dagilimimin oldukg¢a adaletsiz oldugu

gostermektedir.

Tiirkiye diger iilkeler ile kiyaslandiginda gelir
dagilimmin daha adaletsiz oldugu goriilmektedir. Bu

durumun en énemli nedenleri ise;

Yiiksek oranlarda seyreden enflasyon,
Vergi adaletinin yeterince saglanamamasi,

I¢ borglanmanin yiiksek oranlarda yapilmast,

D N N NN

Nifusun 6nemli bir bolimiiniin tarim sektoriinde

caligmast,

<

Kayit dis1 ekonominin fazla olmasi

<

Niifus artig hizinin yiiksek olmasi

v" Faiz yiikiiniin fazla olmasi

Sonu¢ olarak gelir dagiliminin adaletsiz olmasi
sorunu yoksulluk sorununu beraberinde getirmektedir.

Yoksullugun 0Oniine gegilebilmesi i¢in, yoksullarin
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durumlarim iyilestirecek, yaratilacak gelirin toplumun
daha genis kesimlerine ulagmasini saglayacak, gelirin
belli bir kesimin elinde birikmesini engelleyecek
uygulamalara Oncelik verilmesi gerekmektedir. Bunun
yaninda ekonomik biiylimeyi esas alan, toplumun refah
seviyesini ylikselten, bolgesel gelismislik farklarini
azaltan, egitim ve saglikta firsat esitligi yaratan, gelir
dagilimini iyilestirici ekonomik ve sosyal politikalarin eg
zamanl ve birbiriyle uyum i¢inde uygulanmasi sarttir.
Gerek esitsizlik, gerekse yoksullukla miicadelede sadece
bireyin degil devletin, 06zel sektoriin, sivil toplum
kuruluglarinin ve uluslararas1 orgiitlerin de topyekiin

isbirligi gerekmektedir.
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GIRIS

Dis borglanma dar anlamda bir iilkenin
kaynaklarina ek bir kaynak saglamak, doviz olarak yeni
O0deme giicii elde etmek gibi amaglarla iilke disindaki
yabanct hiikiimetler ya da finans kuruluslarindan
karsiliklt ya da karsiliksiz geri 6demeli kaynak almasi
seklinde ifade edilebilir. Disg bor¢ fon fazlasi bulunan
iilkelerden fon agig1 bulunan iilkelere yonelik olarak
gerceklesen ve borglanan iilkenin kendi para birimi

disinda yapilan bir bor¢lanma olarak da nitelendirilebilir.

Glinlimiizde dis bor¢lanmanin kullanim amaglari
cesitlilik gostermektedir. Ozellikle gelismekte olan
iilkelerde biiylime icin gerekli finansman kaynaginin
iilkenin i¢ kaynaklarindan temin edilememesi durumunda
dis bor¢lanmaya bagvurulmaktadir. Az gelismis ve
geligsmekte olan iilkelerdeki i¢ tasarruflarin yetersizligi bu
iilkelerde dis bor¢lanmaya bagvurulmasinin temel
nedenlerinden biri olarak kabul edilmektedir. Ancak
biiytime i¢in gerekli sermaye birikiminin agirlikli olarak

disaridan kaynak ithali yoluyla saglandigr durumlarda dis
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bor¢lanma ile finansman ekonomide ¢esitli sorunlara yol
acabilmektedir. Alinan dis borcun etkin ve biiyiimeye
katki saglayacak sekilde kullanilmadigi durumlarda, dig
borcun anapara ve faiz 6demeleri zamanla ekonomide bir
yik olusturarak {iretim hacminde saglanan artislari
olumsuz etkileyebilmektedir. Bu nedenle istikrarl
biliylimenin saglanmast acisindan borglarin
stirdiiriilebilirliginin ~ saglanmast ve bor¢ yiikiiniin

azaltilarak belirli seviyelerde tutulmasi gerekmektedir.

Dis borglarin siirdiiriilebilirligi diger gelismekte
olan iilkeler agisindan oldugu gibi Tiirkiye agisindan da
giincel bir tartisma konusu olma 6zelligi tasimaktadir. Bu
calismada Oncelikle 1980'li yillardan giiniimiize kadar
gecen siirecte Tiirkiye'de dis borglarin  gelisimine
deginilecektir. Daha sonraki boliimde ise dis borglarin
stirdiirtilebilirligi hakkinda kavramsal bilgiler
verilecektir.  Son  bolimde ise  Tirkiye'de dis
bor¢lanmanin  siirdiiriilebilirligi ele alman dénem
acisindan ekonometrik bir analiz ile test edilecek ve elde

edilen bulgulara yer verilecektir.
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1. TURKIYE'DE DIS BORCLANMANIN GELIiSIMI

Tiirkiye’de uzun yillar boyunca dis bor¢lanmada
temel amag tasarruf yetersizliklerini gidermekten ziyade
O0demeler dengesi ag¢igini kapatmak ve eski borglart
finanse etmek olmustur. Ulkenin bor¢lanma dinamikleri
incelendiginde, 1980’lerde baslayan disa ac¢ilma
hamleleriyle birlikte dis bor¢lanma konusunda da
belirgin olarak hiz kazanan bir siiregten bahsetmek
miimkiindiir. 1980 yilinda, dis borglar 13 milyar 722
milyon dolar diizeyine ulasmistir. Dis borglarin
bilesiminde bu yillardan sonra vade yapisinin kisaldigi
bir déneme girilmistir. Ozellikle 24 Ocak 1980 tarihinde
yirilirliige giren ekonomik onlemler paketi ile bu tarihe
kadar izlenen temel ekonomi programlari terk edilmis;
bir yandan fiyat istikrarin1 saglamak amaciyla, diger
yandan ekonominin i¢inde bulundugu doviz dar bogazi
ve dis bor¢ tikanikligini agmak amaciyla ¢ok Onemli
kararlar alinmigtir. Bu donemde alinan bu Onlemlere
ragmen dis  ticaretteki  dengesizlikler  ortadan
kaldirilamamis ve 6zellikle 1983'den sonra dis borg yiikii

yeniden artmaya baglamistir. Buna karsin dis borglarda
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degisken faiz uygulanmaya baslanmasiyla dis borg
miktar1 daha da artmaya baslamistir (Tandircioglu,
2000:3). D1s borglarin artigindaki diger neden ise Hazine
ic borclarinin  sermaye piyasasindan karsilanmaya
baslanmasidir. Borcun ¢evrilmesinin giderek biiyiiyen bir
sorun haline gelmeye basladigi bu donemde Tiirkiye’de
dis bor¢lanmayla elde edilen kaynaklarin kismen altyap:
yatirimlarina harcandig1 goriilmekle beraber bu kaynaklar
genelde kamu agiklarmin finansmant ve &demeler
dengesinin iyilestirilmesi amaciyla kullanilmistir. 1980’11
yillarin ikinci yarist itibartyla devlet biitgesindeki
aciklardan kaynaklanan i¢ ve dis borglar ekonomik

dengelerin saglanabilmesi agisindan tehlike arz etmistir.

Tiirkiye'nin dig bor¢lanmasiyla ilgili en ciddi
degisikliklerden  biri 1989  yilindan itibaren
gerceklestirilmistir. Bu tarihten itibaren, hazinenin dig
bor¢lanmanin dig borg servisiyle sinirlandirilmasi ilkesini
titizlikle uygulamasi sayesinde, dis bor¢ yikii ulastig
tehlikeli noktadan geri ¢ekilmeye ve Dis Borg/Gayri Safi
Milli Hasila (GSMH) orani diisiiriilmeye baslanmistir

(Bulutoglu, 2008:428).
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1989 yilinda uygulanan finansal serbestlesme
kamu sektoriine bir gevseme getirmis ve agiklarin
finansmaninda dig bor¢lanma olanaklariin gelismesi
hiikiimetlerin daha rahat harcama yapmasini olanakli
kilmigtir. Bu donemden sonra kamu kesimi bor¢lanma
geregindeki artiglar 1990’11 yillara tasinmig ve 1994
yilinda yeni bir istikrar paketinin uygulanmasina yol agan

5 Nisan Krizine kadar gitmistir (Kocaoglu, 2005:43).

19901 yillara gelindiginde dis borglarin artig
stireci devam etmigtir. 1990 yilinda bor¢ miktar1 19,03
milyar dolar olarak gerceklesmistir. Bu olumsuz
gelismeler sadece 1994 yilinda azalis gostermis, fakat bu
yildan sonra artis trendine yine devam ederek 1995
yilinda 73.728 milyon dolar seviyesine ulagmistir.
Uluslararas1 para piyasalarindan saglanan krediler
nedeniyle dis bor¢ yiikii bu donemde yaklasik ii¢ kat
artmistir. Bu donem incelendiginde oOzellikle, 1994 ve
1996 yillarinda dis borg¢lanmaya ¢ok az miktarlarda
basvuruldugu goriilmektedir. Ciinkii bu yillarda toplam

borglar ulusal gelir miktarin1 agsmistir ve dis borg servis
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O0demelerinin  agirlagmas1  Hazineyi giic durumda

birakmustir.

Tiirkiye'de 1980  sonrast  donemde  dis
bor¢lanmanin gelisimine dair genel bir degerlendirme
yapmak gerekirse, ihracat odakli biiylime programinin
uygulanmast nedeniyle 1980'li yillardan itibaren dis
bor¢larin siirekli artig gosterdigi ifade edilebilir. 19901
yillarda yasanan ekonomik krizler ve yine 1990'l yillarda
ortaya ¢ikan biitce agiklarinin finansmaninda basvurulan
i¢ bor¢lanmanin yerini donem donem dis bor¢lanmaya
birakmasi nedeniyle dis bor¢ stokunda artislarin devam
ettigi goriilmistiir. 2000'li yillarin baglarinda ise 2001
ekonomik krizi sonrasinda Tirkiye'de ekonomide
yasanan yapisal sorunlarin giderilerek istikrarli bir
ekonomik yap1 olusturulmasi amaciyla Gii¢lii Ekonomiye
Geg¢is Programi uygulanmaya baslanmistir. Bu program
ile kamu mali disiplinine yonelik tedbirler alinmis ve
bunun sonucunda kamu biitce dengelerinde iyilesmeler
saglanmigtir. Dig bor¢lanma agisindan ise kamu
bor¢larinin toplam dis bor¢ stoku igindeki paymin

zamanla azaldigi goriilmekle beraber dig bor¢lanmada
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artisin devam ettigi izlenmistir. Nitekim 2000 yilinda
116.8 milyar Dolar olan dig bor¢ miktari, 2008 yilinda
289 milyar Dolar’a, ulagmistir (Karag6l, 2010:13). 2001
yilindan giiniimiize kadar gelen siiregte Ozel sektor
bor¢larimin hizla artmast nedeniyle hem dis borg
stokunda hizli bir artis goriilmiis hem de dis borg
stokunun vadesi zaman i¢inde kisalmis ve borg¢ faizinde
yiikselme goriilmiistiir. Dis bor¢ stokunun GSYIiH'ya
oraninin 2002 yili seviyelerine yaklastigi 2017 yil1 sonu
itibariyle dis bor¢ stokunda 6zel sektdr borcunun agirlikli
yer tuttugu goriilmektedir. Ancak bununla beraber
Tiirkiye ekonomisinin gosterdigi biiyiime performansi,
kamu mali disiplinindeki bagari, kamu borcundaki
iyilesme nedeniyle dis borg¢ stoku 2002 sonrast dénemde,
2002 oncesi doneme gore daha az risk olusturmaya

baslamistir.
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2. DIS BORCLANMANIN SURDURULEBILIRLIGI

Gelismekte olan iilkelerde ekonomik biiyiimenin
istenen diizeyde gerceklesmemesinin baslica nedenleri
olarak bilgi ve teknoloji yetersizligi, yurti¢i tasarruflarin
gerekli yatirnm seviyesinin gerisinde kalmasi, ddemeler
dengesi agig1 sayilabilir. Ozellikle yatirimlarr finanse
edecek ulusal tasarruflarin yetersizligi gelismekte olan
iilkelerde yabanci kaynak kullanimini kagmilmaz hale
getirmektedir. Dis  bor¢lanma  yoluyla saglanan
kaynaklarin maliyetleri gelirlerinden ¢ok olursa, yurt
disina negatif sermaye transferi soz konusu olmakta ve
yurt i¢i kaynak ihtiyaci artmaktadir. Dig bor¢lanma ile
elde edilen kaynaklarin geri doniisiimii dis bor¢clanmanin
maliyetini astig1 silirece, dis bor¢clanma politikasi

stirdiiriilebilir olmaktadir (Cogiircii ve Coban, 2011:140).

Dis borcun siirdiiriilebilirligi, borcun (faiz ve
anaparanin yillar i¢indeki payinin) her yil zamaninda geri
Odenebilmesi olarak ifade edilebilir. Borglu iilke bunu
basariyorsa biiyiime orani dis bor¢ faiz oranindan daha

yiiksektir, bu da dig piyasalardan  yeniden
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bor¢lanabilmesini olanakli kilar. Bundan dolayr genel
gecer anlamda borcun siirdiiriilebilir olmasi, ya da
bliylimenin saglanabilmesi, ekonomide iki acigin kontrol
edilmesini gerektirir. Bunlardan ilki cari islemler
acigidir, digeri ise faiz dist biitce acigidir. Dolayisiyla
bor¢lu iilkenin ihracata yonelik biiyiimesinin yani sira,
faiz dis1  biitce acigim1  kapatacak oOnlemleri de
uygulamaya sokmasi gerekmektedir. Bunlar daha ¢ok
kamu harcamalarmi kisitlayan Onlem paketleriyle,
hazineye bir defalik gelir yaratacak olan 6zellestirmeler
ve vergilerdir. Ozellikle sermayenin serbest dolagimi ile
beraber borglu iilkelerin dig ticaret a¢iginin kapatilmasi
hedefinden artik vazgec¢ilmis, dis ticaret agig1 borcun
stirdiiriilebilirlik hesabindan ¢ikarilmigtir. Bunun nedeni,
serbest sermeye ithalati ile beraber degerlenen doviz
kurlarmin  dis agiklart daha da arttirmast ve dis
bor¢lanmanin siirekli bir bor¢lanma yontemi olarak kabul
goriir hale gelmesini saglamis olmasidir. Dahasi,
bor¢larin borcu verenler tarafindan varlik olarak
goriilmesi ve borglarin vadesinin bu sayede siiresiz

uzatilabileceginin varsayilmasi, bor¢lu iilkenin dis ticaret
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aciklarinda bir diizelme olmasa bile borcu finansal

piyasalar tarafindan siirdiiriilebilir ve siirekli kilacaktir

(Giirbiiz, 2012:8).

Dis bor¢lanmanin siirdiiriilebilirliginde, kamu i¢
ve dis bor¢ stokunun mevcut durumu ve iilkenin yeni dis
bor¢ bulma kapasitesi ile birlikte kamu finansman
dengelerinin de 6nem tasidig1 goriilmektedir. Bu noktada
kamu agiklarmin  finansmaninda hangi  yonteme
basvurulacagina karar verilirken ekonomik kosullar
konusunda  gercek¢i  degerlendirmeler  yapilmasi
gerekmektedir. Aksi takdirde uygun olmayan kosullarda
dis  bor¢clanmaya  gidilmesi, dis  bor¢lanmanin
sirdiiriilebilir ~ bir ~ finansman  kaynagi  olarak
kullanilmasinin 6niinde bir engel teskil edecektir. Bunun
yaninda bor¢lanma ile elde edilen kaynaklarin, bu
bor¢lanmanin maliyetini asacak sekilde geri doniisiine
izin veren verimli alanlarda kullanilmas1 gerekmektedir.
Boylelikle dis bor¢lanmanin amaglarina uygun bir
sekilde kullanilmast ve ekonomi {izerinde olumsuz
etkilere yol agmasinin Oniine gecilebilecektir (Ulgen,

2005: 19).
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3. LITERATUR OZETIi

D1s bor¢lanmanin siirdiiriilebilirligi gelismekte
olan {ilkelerdeki makroekonomik durum hakkinda
gosterge niteligi tasimasi nedeniyle ¢ok sayida ¢alismaya
konu olmaktadir. Siirdiiriilebilirli§in analizi amaciyla
yapilan c¢aligmalarda degisken olarak doviz kuru,
biiylime, ihracat ve ithalat oranlari, parasal gostergeler,
faiz oranlari, dis borcun, bor¢ servisinin ve faiz
odemelerinin GSYIH'ya orani, bor¢ servisinin ihracata
orani, kisa vadeli borg¢larin toplam bor¢lara oraninin
kullanildig1  goriilmektedir. Sayilan bu degiskenler
arasinda dis borcun GSYIH'ya oraninin digerlerine gore

daha sik kullanildig1 izlenmektedir.

Yabanci literatlirde dis bor¢lanmanin
stirdiiriilebilirligi ile ilgili olarak yapilan c¢aligmalara
bakildiginda  agirlikli  olarak  kamu  agiklarinin
strdiiriilebilirliginin ~ analizi  amaciyla  kullanilan
modellerin  dis  bor¢lanmanin  siirdiiriilebilirliginin
analizine uyarlandig1 goriilmektedir. Bu modeller

arasinda yer alan donemler arasi biitce kisit1 yaklagimi
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Hamilton ve Flavin (1986) tarafindan gelistirilmistir. Bu
yaklasima gore, gelecekte beklenen biitce fazlaliklarinin
indirgenmis degerinin mevcut bor¢ stokunun degerine
esit olmasi ile siirdiiriilebilirlik kosulu yerine getirilmis
olacaktir. Donemler arasi biitge kisit yaklasimini dig
borglar i¢in kuramsal bir temele oturtan bir ¢aligma 1994
yilinda Sawada tarafindan yapilmisgtir. Sawada'nin
calismasinda 1955-1990 donemi ele alinarak Latin
Amerika ve Asya iilkeleri sec¢ilmis ve bu iilkelerden
yalnizca Filipinler i¢in dis bor¢larin siirdiiriilebilir oldugu
bulgusuna ulasilmistir.  Amerika Birlesik Devletleri
(ABD) acisindan dis bor¢lanmanin 1947-1974 yillan
arasindaki  donemde  siirdiiriilebilirligini  inceleyen
caligmalarinda ~ Leachman ve  Francis  (2000),
esbiitiinlesme yontemi kullanmis ve ¢alisma neticesinde
dis borglarin siirdiiriilemez oldugunu ortaya koymustur.
Takeuchi (2010), ABD'de dis borg siirdiiriilebilirligini
Markov rejim degisim modeli ve birim kok testi ile analiz
ettigi calismada dis bor¢/milli gelir orant yiiksek
olmasina ragmen Amerikan Dolari'ndaki deger kaybi

dikkate alindiginda dis borglarin siirdiiriilebilir oldugu
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bulgusunu elde etmistir. Llorca (2017) tarafindan yapilan
caligmada panel veri analizi yontemi kullanilmig ve 24
Asya-Pasifik {ilkesinde 1993-2014 donemi igin dis
bor¢larin uzun dénemde siirdiiriilebilir oldugu bulgusu

elde edilmistir.

Tiirkiye'de dis borglarin siirdiiriilebilirligi ile ilgili
olarak yapilan caligmalarda agirlikli yontem olarak birim
kok ve esbiitiinlesme testleri kullanilmistir. Bu konuda
Aklan (2002) tarafindan bir calisma yapilmis ve
Tiirkiye'de  dis  bor¢lanmanin  siirdiiriilebilirligin
smirlarma ulastigi bulgusu ortaya konulmustur. Onel
(2003), yaptig1 calismada birim kdk ve esbiitiinlesme
testlerini  uygulamig ve Tirkiye'de dis borglarin
sirdiiriilebilir oldugu bulgusuna ulasmistir. Azgiin
(2005), yine birim kok ve esbiitiinlesme testlerini
kullanarak  Tiirkiye'de dis bor¢ geri 0demeleri
bakimindan  siirdiiriilebilirlik ~ kosulunun  saglanip
saglanmadigini test ettigi caligmada 1981-2004 donemi
icin siirdiiriilebilirlik kosulunun saglandig1 bulgusuna
ulasmustir. Onel ve Utkulu (2006) tarafindan yapilan

calismada dis borg verilerinin yani sira ithalat ve ihracat
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verileri ile yani sira Merkez Bankas1 doviz rezervleri ve
net cari transfer 6demeleri kullanilmistir ve Tiirkiye'de
1970-2002 donemi igin dis borglarin zayif formda
stirdiiriilebilir oldugu bulgusu elde edilmistir. Yilanci ve
Ozcan (2008), duraganhig: ve siirdiiriilebilirligi test eden
yontemle yaptiklar1 calismada Tirkiye'de 1990-2007
yillar1 arasinda dis borglarin siirdiiriilemez oldugu
bulgusuna ulagsmiglardir. Kiran (2010), 1970-2010
donemi i¢in yaptig1 caligmada yapisal kirilmalar1 dikkate
alan bir test kullanmig ve Tiirkiye'de s6z konusu
donemde dis borglarin siirdiiriilemez oldugu bulgusunu
elde etmistir. Cukurcayir (2014), Tiirkiye ekonomisinde
1980-2010 doneminde dis borglarin siirdiiriilebilirliginin
analizini yaptig1 calismasinda, birim kok testleri ve
esbiitiinlesme testi yontemini kullanmig ve dis borglarin
siirdiiriilebilir oldugu sonucuna ulagmistir. Goktag ve
Hepsag (2015) ise, 1990-2012 doéneminde c¢eyreklik
verileri ele alarak, dis bor¢ stokunun milli gelire olan
orant izerinden Tiirkiye'de dis borglarin
stirdiiriilebilirligini analiz ettikleri calismada dig borglarin

stirdiiriilemez oldugu bulgusuna ulagmislardir.
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4. EKONOMETRIK YONTEM

Caligmanin bu kisminda Tiirkiye’de dis borglarin
stirdiiriilebilirligi ekonometrik olarak incelenmistir. Bu
amagla, Becker, Enders ve Lee (2006) tarafinda
gelistirilen Fourier Kwiatkowski-Phillips-Schmith-Shin
(FKPSS) duraganlik testi ile analiz yapilmistir. Becker
vd. (2006), Fourier yaklagimini kullanarak Kwiatkowski
vd. (1992) duraganlik testini temel alan duraganlik testi
gelistirmislerdir. FKPSS duraganlik testi sadece ani
degisimleri degil ayni zamanda yavas degisimleri de
tespit edebilmekte ve yapisal degisimlerin konumu, sayisi
ve bi¢imi testin giiclinii etkilememektedir (Y1ilanci, 2017:
55-56). Becker vd. (2006), asagida verilen veri liretim

surecini dikkate almaktadir:

Ve =XiB+Ziy+r+te (1)

Te =711 T U (2)

Burada & duragan hata terimini ve u; ise 03

varyansla bagimsiz 6zdes dagilan hata terimini ifade
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etmektedir. Deterministik terimde bir kirilma yakalamak
icin kullanilan Z,, asagidaki denklem ile ifade edilmistir.

S Co R IS

Burada k frekans sayisini, t trend terimini ve T ise

orneklem biiyiikliigiinii gostermektedir. Hy: 02 = 0 temel
hipotezini test etmek i¢in, Denklem (4) veya Denklem
(5)’in kalinti degerleri elde edilerek test istatistigi

hesaplanmaktadir.

. [2mkt 2wkt
yt=a+ylsm< 7 >+y2cos( 7 >+et (4

2mkt 2rkt
yt=a+,8t+ylsin< 7 >+y2cos< 7 >+et (5)

Test istatistigi Denklem (6) ile elde edilmektedir:

13T, 5,k

7, (k)veyat (k) = 2 52

(6)

Burada S, (k) = t_1 € “dir. Buradaé;, 7, (k) i¢in

Denklem (4)’den ve t.(k) i¢in Denklem (5)’den elde
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edilen kalintilardir. Uzun dénem varyansinin parametrik
olmayan tahmini 2, par¢ali gecikme parametresi I ve bir
agirliklar dizisi wj, j = 1, ..., I segilerek Denklem (7) ile

elde edilmektedir:
F=r+2) w0

Burada ¥;, Denklem (4) veya Denklem (5)’den
elde edilen &,  kalintilarnim ;. orneklem
otokovaryanslaridir.  Dogrusal ~ olmayan  trendin

yoklugunu test etmek i¢in F-test istatistigi asagidaki

denklem ile hesaplanabilir (Becker vd., 2006: 390-391):

(SSRy — SSRy(K))/2
AN

Burada SSR; (k), Denklem (4) veya Denklem

Fi(k) =

(5)’den elde edilen Kalint1i Kareler Toplamini
(KKT);SSR,, trigonometrik terimler olmadan elde edilen
Kalint1 Kareler Toplamimi (KKT); g ise regresorlerin

sayisini ifade etmektedir.
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5. VERI SETi VE BULGULAR

Bu caligmada 2004Q1-2017Q4 donemi ii¢ aylik
veriler kullanilarak ele alinan donem igin Tiirkiye’de dis
borglarin siirdiiriilebilirligi arastirilmigtir. Caligmada, Net
dis borg stoku/GSYIH (%) verileri kullanilmistir. Veriler,
T.C. Basbakanlik Hazine Miistesarligi Kamu Finansmani

Istatistikleri web sayfasindan elde edilmistir.

Tablo 1°de Net dis bor¢ stoku/GSYIH (%)
serisine  uygulanan  Fourier =~ Kwiatkowski-Phillips-
Schmidt-Shin (FKPSS) duraganlik testi sonuglar1 yer
almaktadir. Temel hipotezlerin diizeyde ve trendde
duraganlik seklinde ele alindigi her iki model i¢in de

sonuclar verilmistir.

145



Tablo 1: Fourier KPSS Duraganlik Testi Sonuglari

Temel Hipotez Diizey Duraganhk Trend Duraganlk
Frekans 1 1
Min KKT 290.15 185.83
Fourier KPSS 0.227 0.097
F Test Istatistigi 53.06 53.06
Kritik Degerler (%5)
‘ru(k) ve t,(k) 0.172 0.054
F,(k)ve F (k) 4.929 4.972
Fourier-KPSS ~ duraganlik  testi  sonuglari

incelendiginde F testi sonucuna gore dogrusal olmayan

trendin anlamsiz oldugunu ifade eden temel hipotez

reddedilerek dogrusal dis1 trendin varligi kabul edilmistir.

Fourier KPSS test istatistigi sonuglarina gore Net dis

borg stoku/GSYIH (%) serisinin duraganhgini ifade eden

temel hipotez reddedilerek serinin birim koklii olduguna

karar verilmistir. Elde edilen sonuglar Tiirkiye’de ele

alinan donem igin dig borg¢larin siirdiiriilemez oldugunu

gostermektedir.
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SONUC

Dis bor¢lanma o6zellikle gelismekte olan tilkeler
tarafindan biiyiime siirecinde ihtiya¢ duyulan finansmani
karsilamada i¢ kaynaklarin yetersiz olmasi durumunda
bagvurulan bir fon kaynag: olarak degerlendirilmektedir.
Ulkeye disaridan net kaynak girisi seklinde baslayan dis
bor¢lanmada Onemli olan husus borcun verimli
kullanilarak yatirimlara ve biiyiimeye katki sunmasinin
saglanmasidir. Aksi takdirde dis bor¢lanmanin maliyeti
faydasini gegebilmekte ve dis borglar iilke ekonomisine
yiik haline gelebilmektedir. Bu noktada dis bor¢lanmanin
stirdiirtilebilirligi ekonomi politikalarinin
stirdiiriilebilirligi ve kalkinmanin devami agisindan

belirleyici unsurlardan biri haline gelmektedir.

Bu c¢alismada, Tirkiye’de dis borglarin
sirdiiriilebilir olup olmadigi Becker, Enders ve Lee
(2006) tarafinda gelistirilen FKPSS duraganlik testi ile
analiz edilmistir. Elde edilen FKPSS test istatistigi
sonuclarma gore Net dis borg stoku/GSYIH (%) serisinin

duraganligint ifade eden temel hipotez reddedilerek
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serinin birim koklii olduguna karar verilmistir. Elde
edilen bu sonuglar Tiirkiye’de ele alinan donem igin dig

borg¢larinin siirdiiriillemez oldugunu gostermektedir.

Elde edilen bulgular dogrultusunda dis borglarin
sirdiiriilebilir ~ bir  seviyeye  getirilmesi ve  dis
bor¢lanmanin {ilke ekonomisi agisindan olumsuz etkilere
yol agmasinin  Onlenmesi i¢in  gerekli tedbirler
alinmalidir. Bu ¢er¢evede uygulanacak yapisal reformlar
yoluyla; i¢ tasarruflarin artirilmasi, biiylimenin ig
kaynaklarla finansmanina yonelik politikalar
gelistirilmesi,  iiretim  kapasitesinin ~ ve  ihracatin
artirtlmasina yonelik politikalar gelistirilmesi, rekabet
giicii yliksek tirlinlerin toplam ihracat i¢indeki payinin
artirllmasi, alinan dis bor¢larin  verimli alanlarda
kullanilmasii saglayacak mekanizmalar kurulmasi gibi
tedbirler alinmasi ile dig finansmana duyulan ihtiyag

azaltilabilir.
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1. GIRIS

Finansal teknolojilerin gelisimi ve kiiresellesmenin de
etkisi ile olugsan degisim ve farklilagsma riizgarlarindan
piyasalarda kendilerine diisen pay1 almaktadirlar. Finansal
piyasalarda bas dondiirecek kadar hizli degisimler ve
gelismeler sonucunda ortaya ¢ikan genis {iriin yelpazesi
yatirimcilar i¢in ¢oklu secenek saglayip cazip imkanlar
sunabilmektedir. Farkli beklenti ve risk alma diizeylerine
sahip yatirimciya imkan saglayan sermaye piyasasi
uriinleri ¢esitlendikge, yatirnmci sayist ve yatirim
miktarlar1 biiyliyerek piyasalar daha derinlesmekte ve
ekonomik  dalgalanmalar  karsisinda  kirillganliktan

kurtulmaktadirlar.

Sermaye piyasasinda islem yapan yatirimei, yatirimlarin
risklerden korumak i¢in ¢esitli yontemler kullanmaktadir.
Finansal piyasalarda olusan her tiirli risk ve fiyat
dalgalanmalarina karst koruyucu Onlem alabilmek
amaciyla tiirev piyasalar, tlirev tiriinler kullanilmaktadir.
Getiri elde edebilmek icin farkli finansal iiriinlerin
getirisine baglanarak tiiretilen araglar tiirev triinleridir.

Spot piyasasi olan tiim mallarin; enerji, finansal ve hatta
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sanal {irilinlerin dahil tiirevleri olabilmektedir. Finansal
teknoloji ve inovasyon sayesinde ortaya c¢ikan genis
finansal  iriin  yelpazesi, sermaye  piyasalarin
faydalanicilar i¢in cazip hale getirmektedir. Yine tim
diinyada yatirimcilarin, finansal piyasalarda ortaya ¢ikan
yeni firsatlardan faydalanma istekleri de tiirev piyasalarin
islemlerini artirmaktadir. Faiz oranlari, doviz kurlarindaki
oynakliklar, finansal piyasalarda belirsizliklere ve fiyat
dalgalanmalarina neden olurken riskten korunma
ihtiyacinin ortaya c¢ikmasi da tlirev piyasalart ve tiirev
iriinlerine 6nem kazandirmaktadir. Bu tiirev iiriinleri bir
parcast da opsiyonlardir. Aslinda opsiyon sdzlesmeler
Finikeliler ve Romalilar arasinda yapilan ticaretlerde
kullanilmig, tarihi olduk¢a eskiye dayanan gec¢misleri
olmasina karsin son yillarda yaygin kullanilmaya baslamis
ve ilgi kazanmislardir. Opsiyonlar, doviz, pay senetleri,
pay senedi endeksleri, hisse senedi gibi belirli dayanak
varliklarmin iizerine yapilan sozlesmelerdir. Tiirev
driiniiniin ~ kullaniminda  dayanak varligt  hakkinin
kullaniminin alinip satilmasi s6z konusudur. Sozlesme ile
alic1 ve saticinin karsilikli yaptiklar: anlasma ile aliciya,

o0demek zorunda kalacagi opsiyon primine karsilik gelen,
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belirlenmis siire aralig1 icerisinde bugiinden tespit edilen
bir fiyat ile opsiyona dayanak olan finansal degerin alim
veya satim hakki tanimaktadir. Saticiya ise, alicinin
anlagsmadan gelen hakkini yiiriirlige sokmasi sonucu
sOzlesme sartlarina dayanak olan finansal degeri satma ya

da alma sorumlulugu dogmaktadir.

Bu ¢alismada, tiirev piyasalarin gelisimi, tiirev iiriinlerinin
cesitleri, finansal risklerden koruma yontemi finansal
piyasalar icerisinde opsiyonlarin yeri, yerli ve yabanci
yatirimcilarin risklerinin azaltilmasi agisindan sagladigi
faydalar1 dogru bir sekilde kullanilabilmesi i¢in opsiyon
sozlesmelerinden dogan sorumluklarin finansal boyutu
incelenmekte  ve  boylece  sozlesmelerin  yanlig
uygulanmasindan dogacak zararlar1 giderebilmek igin

gerekli 6nlem Oneriler yer almaktadir.
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2. TUREV ARACLARI

Tiiremek kelimesinden gelen tiirev araglari herhangi bir
ticari mala dayanarak tiiretilmislerdir. Tiirev araglari;
gelecekte belirlenmis tarihte herhangi bir ticarete sz
konusu olan malin ya da herhangi bir finansal varligin
simdiki tarihten alinmasi veya satilmasini miimkiin kilan
finansal araglarin tiimiidiir. Boylece ticari mal veya
finansal ara¢ bugilinden alinip satilmakta ve gelecekte
belirlenen tarih geldiginde mal1 veya finansal araci teslim
alinmasini tlirev piyasalar1 saglamaktadir. Bu islemlerin
yapilmas: ile amaglanan unsur; ticari mallarm veya
finansal varliklarin fiyatlarinin piyasalarda arz ve/veya
talebe bagli olarak degisime ugramasi ilerde alinmasi
planlanan mal ya da hizmetin bugiinden vadeli islem
sozlesmesi ile gelecekte olugsabilecek fiyat belirsizligini
yok ederek alma garantisini saglama liiksiine sahip

olunmasidir.

Firmalar veya bireyler maruz kalabilecekleri risklere karsi
kullandiklar: tiirev araclari ile risklerinin devretmelerini

ve kazanci garanti altina almaya caligmaktadirlar. Karsi
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karsiya kalinabilecek riskler arasinda doviz riski, faiz ve

likidite riskleri yer almaktadir.

Tiirev araglari, bagka finansal degere ya da ticari malin
degerine dogrudan bagli finansal araglardir. Tiirev araglari
Forwerd (Alivre Sozlesmesi), Futures (Vadeli Islem
Sozlesmesi), Opsiyon Sozlesmesi, Swap (Takas
Sozlesmesi) olarak cesitlendirilmektedir. Bu tiirev araglari
tezgdh istii piyasa (over the counter veya organize
olmamus piyasa), organize piyasa (exchange traded) veya
her iki piyasada da islem gorebilmektedirler. Forward adi
ile yaygin kullanilan Alivre sézlesmeleri orgiitsiiz olan
tezgah Ustii piyasalarda uygulama alani bulurken Futures
sozlesmeleri orgiitlenmis piyasalarda islem
gormektedirler.  Opsiyon ve Swap sozlesmelerinin
islemleri ise hem Orgiitli hem de Orgilitlenmemis

piyasalarda gerceklesebilmektedir.

Tiirev iriinlerinin islem gordiigii piyasa Ozellikleri
incelendiginde, piyasalar1 ger¢ek (mal) piyasast ve

finansal piyasalar diye ikiye ayrilirlar.

Mal piyasasi, ticari mal ve hizmetlerin aliip satildigi

piyasalardir. Bu piyasalar igeriklerine gore rekabetci,
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tekel, tekelci-rekabet ve oligopol gibi siniflandiriimalari

da mimkiindiir.

Finansal piyasalari, fon fazlasi olan yatirimcilar ile fon
ihtiyac1 olan bireylerin veya kurumlarin karsilastig
piyasalardir. Bu piyasalarda; hane halki, firmalar ve
yabanci yatirimeilar tasarruf sahipleridir. Olusan fonlari
devlet kurumlari, firmalar, yabanci borglanicilar ve hane
halki kullanirlar. Finansal piyasalar cesitli
siniflandirmalarinin yapilmast miimkiinken bu ¢aligmada
altt grupta incelenmistir. Tablo 1’de finansal piyasa

gruplamasi verilmistir.

Para piyasalarinda, bir yili agsmayan kisa stireli fon alim
satiminin yapildigi piyasalarken sermaye piyasalarinda bir
yildan fazla siireli orta ve uzun vadeli piyasalardir. Bu
piyasalarda halka acik anonim sirketlerin fon ihtiyaglarini
karsiladiklar1 piyasalardir ve iglemler menkul kiymetleri

araciligi ile yapulir.

Orgiitlenmis (organize) piyasalar, merkez bankasi,
bankalar, borsa, vadeli islemler ve ospiyon borsalar1 ve
buna benzer borsalarda oldugu gibi islemlerin beli bir

diizen ve hiyerarside yapildigi islemleri icermektedir.
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Tezgah tistii (Orglitsiiz) piyasalarda ise kesin belirlenmis
kurallarin ve fiziki mekanlarin bulunmadig1 piyasalar
olarak adlandirilmaktadir. Tezgah {istii piyasalara serbest
altin, doviz gibi alim satimlarin yapilmast 6rnek

verilebilir.

Finansal iiriiniin ihracina gore piyasalar birincil, ikincil,
ticiinciil ve hatta daha fazla el degistirebilmesine gore de
ayrilabilmektedir. Birincil piyasalarda, finansal kaynaga
ulagmak i¢in hisse senetlerinin ve/veya tahvillerini ilk defa
ithrac eden 6zel ya da kamu kurumlarinin ve yatirimcilarla
yani fon arz edenlerle direk olarak karsilastiklari
piyasalardir. ikincil piyasalarda, menkul kiymetler daha
once almip satilarak isleme girmis finansal degerlerin
yeniden alinip satildiklar1 piyasalardir. Menkul kiymetler
borsast ikincil piyasalarin aract kuruluglarindandir.
Uciincii piyasalar, daha onceden borsaya kotelenmis
menkul degerlerin borsa kapsami haricinde alinip
satilmast  ile olusturulmus piyasadir.  Dordiinciil
piyasalarda ise, herhangi bir yatirimcinin portfdyiinde

bulunan menkul kiymetler aracisiz alinip satilmaktadir.
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Piyasanin cografi konumuna gore siniflama yapilirken
yoresel, ulusal ve wuluslararast piyasalar olarak
incelenebilmektedir. Yoresel yani yerel piyasalar, sadece
belirli cografya igerisine sinirlandirilmis bolgeye ait
menkul degerlerin almip satildigi pazarlardir. Ulusal
piyasalarda ise alim ve satimlar belirli bir bolge sinirlari
icinde kalmayip tilkenin tamamin kapsamasi ile olusan
piyasalardir. Uluslararas1 piyasalar, sadece bir iilkede
degil pek cok iilkelerde menkul degerlerin alim ve satim

yapilmasini saglayan pazarlarin olustugu piyasalardir.
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Tablo 1: Finansal Piyasa Gruplamasi

Fon kullanim siiresi temeline gore Para Piyasas1

Sermaye Piyasasi

Piyasada 6rgiitlenme konumuna gore Orgiitlenmis (organize) piyasalar

Tezgah istii (Orgiitsiiz) piyasalar

Finansal iirtinlin ihracina gore Birincil piyasalar

Ikincil piyasalar

Ugiinciil piyasalar

Dérdiinctil piyasalar

Odeme tiiriine gore piyasalar Nakit (spot) piyasalar

Tiirev (vadeli) piyasalar

Finansal varliklarin tiiriine gore piyasalar | Hisse senetleri piyasalar1

Devlet ve 6zel sektor tahvil piyasasi

Tiirev finansal {iriinler piyasast

Piyasamin cografi konumuna gére Yoresel piyasalar

Ulusal piyasalar

Uluslararasi piyasalar

Sermaye piyasast derinlesmesi iilke finansal yapisinin
giiclenmesinin ~ 6nemli  yap1 taslarindan  biridir.
Yatirimcilarin elinde bulunan atil fonlar ekonomik yapi
icerisinde degerlendirilmesi yeni yatirimlarin olugmasina
olanak saglayacaktir. Sermaye piyasasinda kullanilan

finansal araglar arasinda hisse senetleri, tahviller, kar zarar
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ortaklig1 belgeleri, hisse senedi tiirevleri, gayrimenkul
sertifikasi, varliga dayali menkul kiymetler, yatirim fonu
katilima belgeleri, katilma intifa senetleri, ipotekli araglar,
varantlar, vadeli islem sozlesmeleri ve ayrica opsiyon

sozlesmeleri yer almaktadir (Unver, 2012:45).

3. TUREV ARACLARI TARIHI

Antik Yunan ve Roma’da da mallarin satiminda dogan
alacaklarin tahsili ve mallarin teslimi ile ilgili kurallar
belirlenmisti (Dubofsky ve Miller 2003:5). Giintimiizdeki
opsiyon soOzlesmesine benzeyen ilk vadeli islem
anlagmasint  Thales’in  zeytin iglemi ile yaptig
diistiniilmektedir (Ebicliolu ve Kahraman, 1999: 3;
Aktaran, Sen, 2010:15). Milattan Once 2000’ler
Hindistan’da bu tiir islemler yapilmistir. Giiniimiiz
anlaminda forward islemleri ise 18. ylizyillarda
Japonya’da Dojima Piring Piyasasi adi ile kurulmustur
(Koyli, 2016: 26). Bu donem Avrupa’da 6zellikle kahve
ve hububat {riinleri {izerine futures islemleri
yapilmaktayd: (Carter, 2003: 11). Amerika kitasinda
bakildiginda, 1800’li yillarin ortasinda ¢iftcilerin

irettikleri tahillar1 ellerinde kalmasi veya yeterli bedelle
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satamama risklerini ortadan kaldirmak i¢in &nceden
iiriinlerini  satarak riskten kac¢inmaya baglamalardir.
Diinyada en prestijli boralar1 arasinda ilk sirada yer alan
Chicago Board of Trade (CBOT) (Chicago Ticaret
Kurulu) 1973 yilinda tiirev araglarin1 kullanarak iglem
yapmaya baslamasiyla birlikte tiirev finansal varliklarin
kullanimi diinyada yaygin kullanilmaya baglamistir. 13
Mart 1851 tarihinde ilk kayitlara gecmis gelecege yonelik
sozlesme isleme girmistir. Bu sézlesmenin konusu 3000
kilo misir1 igermekteydi. Chicago’da haziran ay1 iginde
{iriin teslimi yapild1 (VIOP, 2017: 9). CBOT’da baslayan
sOzlesme sonrasinda teknolojinin gelisimi ile birlikte tiirev
araglar1 kullaniminin hizla yayginlasti. Tiirev araglarinin
kullanimmin sagladig1 finansal faydalarla birlikte
diinyadaki saygin tiim borsalarda  kullanilmaya
baslamistir. Amerika’da ozellikle tarimsal iiriinler konu
alarak diizenlenen vadeli islemler, 1972 yilinda
International Monetary Market (IMM) (Uluslararast Para
Piyasasi)’nin igleme baslamasi ile birlikte ilk kez kambiyo

temelli sozlesmelerde diizenlemislerdir (BIST, 2017:9).
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Tiirkiye’de gelindiginde, diisiik maliyetle fon ihtiyacinin
karsilanmasi ve yiiksek getiri saglama ihtiyact sonucu
tiirev tirlinleri yaygin kullanilmaktadir. Boylece finansal
risklerin degerlendirilmesi kolaylasirken risk yonetimi ve
doviz kurundaki oynakliklar ve faiz oranlarinin
degisikliklerinden kaynakli riskleri katlanilacak 6l¢iideki
maliyetlerle koruma altina alinmasi saglanmak amaci ile
1999 yilinda Sermaye Piyasast Kurulu vadeli islemler ve
opsiyon borsasi kurulmast i¢in yasal yapiy1 olusturmustur.
19 Ekim 2001 yilinda Vadeli islemler ve Opsiyon Borsasi
Anonim Sirketi (VOB) kurulmustur. VOB, 4 Subat 2005
tarihinde filli olarak isleme baglamistir (SPK, 2007: 3).
Borsa Izmir merkezli calismistir. 3 Mayis 2013 tarihinde
Borsa Istanbul VOB’un % 100 hissedarligini almustir.
VOB ve Vadeli islem ve Opsiyon Piyasasi (VIOP)
birlesmistir. Tiirkiye’de yapilan vadeli islemler Istanbul
merkezli yiiriitilmektedir (BIST, 2017:7). BIST; iilke i¢i
ve disindan yatirimcilara tiirev {riinlerini kullanarak
yatirim yapmalarini saglarken vadeli islem ve opsiyon
sozlesmeleri araciligi ile {iriin yelpazesini genisleterek

hizmet sunmaktadir. Opsiyon islemleri yapmak isteyen
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yatirime1 Oncelikle bu istegini Takas Merkezi bildirerek

iiyelik islemleri gerceklesmektedir (Bak, 2009: 74).

4. VADELI ISLEM SOZLESMELERI ve TUREV
ARACLARI

Serbest piyasa sartlarinda mal ve hizmetlerin fiyatlar1 pek
cok sebebe bagl olarak siirekli degismektedir. Bdyle
belirsizlikler i¢inde gelecekte olusacak fiyat belirsizligi
riskini yok etmek amac1 ile alic1 ve satici ileriki gilinlerde
almast veya satmast planlanmigs mali veya hizmeti
bugiinden vadeli islem yaparak ortadan kaldirmaktadir.
Kisaca 6zetlemek gerekirse, taraflar bugiinden anlasarak,
gelecekte yliklimliiliiklerinin yerine getirilmesini saglayan

islemlerdir.

Fiyat riskinden vadeli islemler semsiyesi ile korunmaya
calisan {reticiler ve tacirler ile birlikte yatirimer ve
spekiilatorler icinde tlirev araclarini kullanmak cekici

yatirim firsatlari saglamaktadir.

Tiirev piyasalarinda; forward, futures, opsion ve swap

islemleri siklikla kullanilan sézlesmelerken daha az
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yayginlikla kullanilan egzotik (farkli) opsiyon anlagmalari

ve farkli takas (swap) anlagsmalarda mevcuttur.

4.1. Forward (Alivre Sozlesmeleri) Sozlesmeleri

Tiirkge karsiligi ileri aktarma anlamma gelen Ingilizce
forward kelimesinden gelerek tiirev piyasalarinda
kullanilan bir sozlesme tiiriidiir. Satic1 ve alict arasinda
karsilikli giivene dayali olarak serbest¢e yapildigi
gelecege yonelik forward (Alivre) s6zlesmesi, belirlenmis
miktarda, kalite ve fiyatta emtianin gelecekteki beli bir
tarihte anlagma sartlarina uygun olarak saticidan teslim

alinip alictya verilmesi lizerine kurgulanmis s6zlesmedir.

Forward islemlerinde, teslimat ile ilgili gilivence
saglayacak ve bir problem ¢iktiginda bagvurulabilecek
belirli bir kurum veya kurulus bulunmamaktadir. Bu 6zel
yapist nedeni ile sodzlesmenin isleyisinin giivenli bir
sekilde siirdiiriilebilmesi alic1 ile satici arasinda olusan
iligki ¢ercevesinde degerlendirilebilir. Ayrica taraflar
arasinda hazirlanan sézlesme, giincel ticaret kanunlarin
temel alan islemlerle olusturulmalidir. Forward islemleri,

standardizasyona bagl1 bir yapisi bulunmadigi i¢in alic1 ve
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satict anlagsma yaparken smrsiz bir Ozgiirliik alam
bulabildikleri islemler biitiinii ile karsilasirlar. Forward
sozlesmelerinde  saticinin ~ mali  teslim  etmesini
saglayabilecek herhangi bir garanti saglayici ya da
destekleyici kurum veya kurulus da bulunmamaktadir. Bu
yapist nedeni ile forward islemleri, siklikla doviz kuru
riskinden korunmak literatiirde yer alan adi ile hedging
veya spekiilasyonlardan kag¢inmak ig¢in yararlanilan

sozlesmelerdir.

4.1.1. Forward Sozlesmelerinin Avantajlar

Forward islemleri olusabilecek tiim risklerini en aza
indirmek isteyen hedgerlere (riskten korunmak igin
gizlenmek isteyen mali islemci) hizmet sunabilme
potansiyeli olan sdzlesmelerdir. Forward s6zlesmelerinde;
malim1 satan saticilar, ellerinde bulunan ticari mallarini
veya hizmetlerini gelecekte belirlenmis herhangi bir
tarihte satma  giivencesinin  kontroliinii  ellerinde
tutmaktadirlar. Bununla birlikte mali islemciler
karsilagtiklar1 oncelikli riskler arasinda yer alan fiyatlarin

dalgalanmasindan da kagmabilirler. Alic1 taraf agisindan
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sozlesme incelendiginde ise, gelecek tarihli planlanmis ve
ihtiyag duyulan mal veya hizmet bugilinden fiyati
belirlenerek gelecekte olusabilecek fiyat riskinden
kaginilabilmesi olanagin1 sunar. Tim bu faydalar
acisindan forward islemleri hem alici hem de satict
tarafindan ileriki tarihlerde dogabilecek belirsizlikleri
bertaraf etmekte ve taraflara gelecege yonelik rasyonel

finansal planlamalar yapma olanaklarin1 sunmaktadir.

4.1.2. Forward Sozlesmelerinin Dezavantajlarn

Forward islemleri i¢in hazirlanan sdzlesmelerin
dogasindan kaynaklanan nedenlerden Ootiirli, sdzlesme
yapan taraflar gelecekle ilgili bir veya birden ¢ok risk
uistlenilmesi de soz konusu olabilmektedir. Soyle ki;
forward islemleri, fazladan saglanabilecek garanti
donanimi barindirmayip alict ve saticilarin karsilikli beli
bir seviyede giiven araligi bulunduran islemler olmasi
nedeni ile taraflardan birinin, taahhiidiinii yerine
getirmemesi ya da sozlesme sartlarina uygun hareket
etmemesi  durumlarinda  goreceli  bliylik  olarak

degerlendirilebilecek zararlarla karsilasilmast
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muhtemeldir. Ozellikle bu bahsedilen risk taraflardan
birinin iflas1 ve/veya sahis sirketlerinde isletme sahibinin

olimii gibi durumlarda ortaya ¢ikabilmektedir.

Forward sozlesmeleri, tiim taraflarin, emtianin 6zelikleri,
nicel verileri, vade siiresi, teslim adresi ve sartlarini
belirleme hakkini verdigi i¢in avantajli bir sézlesmedir.
Sozlesmenin dezavantajli noktas1 ise taraflarin odak
noktalar1 fiyat iizerinde yogunlastigi i¢in malin veya
hizmetin  standartlar1 zaman zaman g6z ardi
edilebilmesidir. Sozlesmenin bir diger olumsuz yani, ,
karsilikl1 taraflardan birisinin sdzlesmeyi ihlal etmesi veya
iflas1 durumunda zarara ugrayan tarafin karsilagtigi riski
veya zararl giderebilecek herhangi bir destekleyici
mekanizmamasin bulunmamasidir. Ozellikle Tiirkiye’de

iireticiler bu islemlere uzak durmaktadirlar.

Forward islemler sadece Tiirkiye’de degil tiim diinyada da
hacim olarak sinirl kalmakta ve mali islemciler daha fazla

futures piyasalarda islem yapmaktadirlar.

4.2. Futures (Vadeli Islem Sézlesmeleri) Sozlesmeleri
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Vadeli islem soOzlesmeleri, Onceden belirlenmis
standartlari, miktar1 saglamig ve anlasmada yerine
getirilmesi gereken kosullar1 olusturmus finansal varligin
veya hizmetin bugiinden belirlenen fiyat ile ileriki tarihte
aliciya teslim etmeyi veya saticidan teslim almayi giivence
altina alinmasini saglayan yasal bir sdzlesmedir. Vadeli
islem sozlesmeleri, borsalarda iglem goriirler. Bu iglemler

borsa takas kurumunca garanti altina alinmiglardir.

Vadeli islem sozlesmesinde, Onceden belirlenmis
gelecekteki bir tarihte, anlasilan fiyat, miktar ve kalite
tizerinden belirlenmis finansal araci, emtiay1, kiymetli tag
veya madeni ya da dovizi alma satimi sorumluluguna konu

olan sozlesmedir.

Futures sozlesmesi ile Forward sozlesmelerinin

karsilastirilmast Tablo 2’de verilmistir.
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Tablo 2: . Futures ile Forward Sozlesmelerinin Karsiliklt

Degerlendirilmesi
.. Forward
Ozelligi Futures
(Alivre)Sozlesmeler
1 Vade Yapisi Sabit Talep edilen oranda
2 Vade siiresi Sabit, uzun donemli Bir yildan az
3 Yer Orgiitlii piyasalar Finansal
4 | Ucretlendirme Borsalarda Kotasyon
5 Giivence Giinliik olugan fiyat ile Standart
6 Komisyon Alim ve satim ile dogru orantili Komisyonsuz islem
7 Islem zaman Finansal kuruluslarin 24 saat isleme

8 Alic ve satict

Karsilagsmazlar

Taraflar kargilikli

Kaynak: (Keskin, 2015: 31).

4.2.1.Futures Sozlesmeleri Avantaj ve Dezavantajlar:

Sozlesmenin avantajlari; riski aktarir, gelecekteki fiyat

belirsizligini ortadan kaldirir, likidite, esneklik ve seffaflik

saglar. Bu sozlesmede olusabilecek dezavantajlari ise;

gelecekte dogabilecek risklerin tamamini karsilayacak

tutarlari kapsayabilecek futures

sO0zlesmesi

hazirlanamayabilir ve sozlesme baslangicinda teminati

yatirma ylikiimliiliigii finansal ytik getirebilir.
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Tablo, 3’de pay vadeli islem sozlesmesine, Tablo 4’de
BIST 30 Endeks Vadeli Islem sozlesmesine, Tablo 5°de
EURO TL Vadeli Islem Sézlesmeleri, Tablo 6’de Altin
Vadeli Islem s6zlesmesine, Tablo 7°da Ege Pamuk Vadeli
Islem sozlesmesine, Tablo 8’de Aylik Baz Yiik Vadeli
Islem sozlesmesine, Tablo 9’de Makarnalik Bugday
Vadeli Islem s6zlesmesine ve Tablo 10°da Aylik Baz Yiik

Elektrik vadeli islem s6zlesmesi 6rnegine yer verilmistir.

175



Tablo 3: Pay Vadeli islem Sozlesmesi Ornegi

Davanak | T.Germi Suskam A5 | GARAN | Ervgh Demer ve Cebk Pabrikamn TA S Kardvmer Karabik Desir Cobk KRDMD
Varkk |l Baskan A5 BCTR 0. Sabanc: Helding A5 Syl ve Ticaret A%
Albak TAS AKENK | Turkeell Liciim Mizmethort A5 Petkim Petroismya Habling A5, Poguas | PTKM
Tarkiye Valafar | VAKEN | Toprsy- Tarkye Peeral Rataerthr A5 Hava Tapmmacihip A5 PGSUS
Baskan TA0O. Aotk A% AK | TSheCamPabeikA S sy
Yape ve Keodt Bankas | YKENK | Sralak Kasat Guyrimwakul Yasom Ovtak EKGYO | TalasTarkOtmsbdFasA 5 TOASO
As A TorkTelelonmdany ol 5. TTXOM
Tark Hava Yolan A.O. [ THYAO | Kac MaMing A%
Tarktye Mak Bankan | MALXS
AS
Stzle;me B adet standart sézlegme, 100 adet pay senedixd temsil oder.
| Buvakioge
Fiyat Kotasyozu Fiyat sk hiflen: bar adet dayamak varhk 3gin verilen Syat ezeninden ginlir. Mminvem Syat adum: 0,01'der
ve Mizimum
Fiyat Adum

Vade Ayarlan Yihn tam 2yl Aym anda iginde bulunulin ay ve bz aya en yakm i 2y olmak azere toplam 3 vade ayma at
s0zlegmeler iglem gortr. Bu o¢ vads aymdan biri Arabk degilie, Aralik vads ay aynca lems aqily.

Talagma Selli | Faziki Torkmat

Takas Stirezi Faziki toslimat islamierindo takas stires: T + 2 olurak wygulamr

Tlem Saaderi 09:30 - 18:10 zamsan arahjmda iglemler gargeldegtinilr.

Gtinlak Tstisnai dumumlar dianda ginlek uzlagma fiyan clarek;

Uzlazma Fiyao
3) Seans scn3 ermsden Saceld sca 10 dakika igenisindo geopeklegtinilen i i miktar agarhikh ortalima Syat,
b)EQtrmlOdlhhwmdalOdnuqhn\:pd&ﬂmimhmMohnkhhﬂntulO
iglemun miktar agarhkh ortalama fiy
¢) Seams icarisinde 10'dam az ijleen yapaldiysa, seanms igerisindo gerpekloptisln tom iplemalerin mktar apurlkh
cotalama Syat,

d) Seans igerisinds hig iglem yapulmanngsa, bir onceki simtn uzlagma Syan almer.

Gualak Uzlayma | 1ssoal duumler dymds ootk uingma Syan ok,

Fiyan

o 2) Seans sona ermeden dacedd scn 10 dakika igerisindo gerpeklegtirilon iglemlarin mikear ajarhikk ortalmy Syat,
) Eer sen 10 dakika igerisinde 10'dam az iglem yapeldrysa, seans igerisimds gariys déack chnak bulunas sea 10
iglomin mikear aarhikls ortalams Syt
¢) Seam: icarisinde 10'dan az ijlem yapuldrysa, seans igerisind gaklogtinken tom iglemlena xxktar ajurikh
ortalama Siyat,
d) Seans igarisinds hig i7lem yapalmanngsa, bir dncek: gomtn uzlagma Syan ahmer.

Vade Sozu Dayanak varkk olarak kabul edilen ber paym som iglem simdnds spot pryasadaki seansta olugan kapamy Syati, vade

Uzlazma Fiyan som uzlgma Syas clarak kabul edilir.

Vade Sozu Her vade ayumm son 3 gind. Yurt icd piyasalanm resmi tatil nedsadyle yanm gin olman dunuxeands son iglem glint

bir onceki 35 ginoder.

SoaI;lem Gent | Har vads ayuum son iy gene. Yt igi piyasalarm resmi tat] nodsniyle yanm giin oknast durunsends son igkes gion
bir oncek: i gneder.

Goealak Fryat Gemltk Syat degipios miti, her bir sozlegme igin beliriann baz Syatm £%:20"s:dir. B yoatezlo besaplanam alt veya
Degizim Limiti st Limitin Syat adimna tekabl otmemesi halinde @5t Emit bar alt Syat adwama alt Limit ise bir 8st Syat admuna
yevasian,

Iilem Teminan Takas Mevzaan gargevesinde belirlenir.
Esalan

Kaynak: (VIOP, 2017:2)
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Tablo 4: BIST 30 Endeks Vadeli islem Sézlesmesi Ornegi

Dayanak Varhz1

BIST 30 Fiyat Endeksi

Sozlesme Buymkluzu

Dayamak varlk, endeks degennin 1.000"e bolinmas halidir. Her bir endeks vadeli
islem sozlemest, bu gekilde hesaplanan 100 adet dayanak varh@ temsi eder.
(Omek: BIST 30 Endeksi/1.000)*100 TL=(102.355/1.000)*100=10.235,50 TL)

Fiyat Kotasyonu ve Minmum Fryat
Adim

Sozlesme fiyat, endeks degennin 1.000'e bolinmesiyle olusan degenn virgulden
sonra i basamak olacak gekilde iglem sistemine girilir (Omek: 102,325) Minimum
fiyat adums 0,025°dir.

Vade Ayin

Vade donga aylan Subat, Nisan, Haziran, Agustos, Ekim ve Aralik. Pryasada aym
anda, iinde bulumulan aya en yakm i vade ayma ait sozlegmeler i5lem gorur. Bu
o vade avmdmbmAnhkdzpls&Anhkndzm aynca isleme agilr. (Omek:
“EXim-Aralk- Subat” veya “Nisan-Haziran- Azustos- Aralk™)

Uzlagma Gekli

Nakdi Uzlagma

Takas Suresi

Takas suresi T+ olarak uygulamr.

Tylem Saatlen

0930~ 1815 zaman aralizmaa iemler gergekley iy

Gk Uzlagma Fiyan

Istisnai durumlar dxginda gunkuk uzlagma fiyat olarak;

2)Seans soma ermeden onceki son 10 dakika iensinde gerpeklestinlen mim
islemlerin miktar azurhkl: ortalama fiyat,

b)Ezer son 10 dakika icenisinde 10"dan az i5lem yapildrysa, seans igerisinde geriye
donitk olarak buluman son 10 iglemin miktar azurhkh ortalama fiyat,

€)Seans igenisinde 10°dan az iglem yapildiysa, seans igerisinde gergeklestinilen tim
islemlenin miktar agrhkh ortalama fiyan,

d)Seans icenisinde hig iglem yapiimamgsa, bir onceki ganin uzlagma fiyat: abmr.

Vade Sonu Uzlagma Fiyatn

Vade sonu uzlagma fiya, dayanak varlik olarak kabul edilen BIST 30 Endeksinin
son izlem guninde spot pivasadaki seansta sirekli mizayedenin son 30 dakikast
siiresince lan edilen endeks degerlerinin zaman azrlkh ortalamas: ile BIST 30
Endeks kapamig degerinin suastyla %80 ve %20 oranlanyla agwrhklandmimas ile
hesaplanan degerin 1000'e bolinmesi swedyle hesaplany. Vade sonu uzlagma
fiyan, bulunan degerin en yakm fiyat adimena yuvarlanmas ile elde edilen degerdir.

Vade Sonu

Her vade aymumn son 15 guni. Yurt xi piyasalann resou tanl nademyle yanm gun
olmas: durumunda son iglem gini bir oncek iy guntdir.

Son T5lem G

Her vade aymun son 15 guni. Yurt i1 piyasalann resou tanl nadeniyle yanm gun
olmas: durumunda son iglem gini bir oncek iy guntdir

Gunluk Fiyat Degigim Limiti

Gemlak fiyat degigim Limsts, her bir soziegme igin belirlenen baz fiyatn £%15"idir.
Bu yontemle hesaplanan alt veya ust limitin fiyat adumma tekabill eememesi halinde
st Limit bir alt fiyat adumuna, alt limit ise bir ust fiyat admuna yuvarianr.

Islem Teminan Esaslan

Takas Mevzuat gercevesinde belirlenir.

Kaynak: (VIOP, 2017:7)
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Tablo 5: EURO TL Vadeli Islem Sozlesmeleri

Dayanak Varhz:

Euro/Tirk Linaa kur

Sozlejme Buyukhiga

1.000 Euro

Fiyat Kotasyonu ve Minimum
Fiyat Admu

1 Euro'nun Tirk Liras cinsinden deZeri, virgalden sonra dort basamak halinde
Kote edilir. Minimum fiyat ad:ou 0,001 TL'dir.

Vade Aylan

Vadedongaaylan Subat,Nisan, Haziran A gustos, Ekimve Arabk tr. Piyasada
aymandaiginde bulunulanay, takipeden ay, sonrakiilk dongaayiveaymyilm
Aralik ay1olmak iizers toplam dortvade ayina ait sozlesmeler islem sorar. Dort
vade aym tamamlamak igin gerektiginde bir sonraki takvim yilmmn Aralk
vadeli sozlegmelen de ayncaizleme agilr.

Uzatma Sekli

Nakd: Uzlagma

Takas Saresi

Takas sturesi T-1 olarak uyzulanr.

Tslem Saatleri

09:30 - 18:15 zaman arabgmda iglemler gergeklestinlir.

Vade Sonu Uzlagma Fiyan

Istisnai durumlar disinda;

3/Saans soma emmeden onmceki son 10 dakka igensinde

gergeklestirilen tim islemlerin miktar agrhkh ortalamz fiyat

gunlak uzlagma fiyat: olarak belirlenir

bjEger son 10 dakika ierisinde 10°dan az iglem yapildiysa, seans

icerisinde geriye donik olarak bulunan son 10 iglemin miktar agelkh

ortalama fiyat,,

¢} Seans igerisinde 10°dan az iglem yapidrysa, seans igerisinde gergeklestirilen
tam islemlenn miktar aguwlkl ortalama fiyat,

0) Seans igerisinde hig islem yapilmamigsa, bir dnceki gunun uzlagma fiyat
alnr

Vade Som

fon islem gind sazt 1530°da TCMB tarafindan agklanan gosterge niteligindeki
Furo alig ve sats kurlan ortalamas

Son I5lem Ging

Her vade ayinm son i5 gana. Yurt ii piyasalarm resmi tatil nedeniyle yanm gin
plmas: durumunda son iglem zini bir onceki is sumidir.
Fer vade aymnm son i gana. Yurt ii piyasalarm reso tatil nedeniyle yanm gin
plmas: durumunda son islem zina bir onceki is unidir.

Gimik Fiyat Degim Lt

wnlik fiyat deZigm limiti, her bir sdzlesme icin belirlenen baz fiyata
%10 udur Bu yontemle hesaplanan alt veya tst Lmitin fiyat aduuna
pekabul emmemesi halinde ust imitbir alt Syatadimna, altlimitisebirist
[yatadimma yuvarlamr.

Islem Temuinat Esaslan

[[akas Mevzuat cercevesinds belirlens

Kaynak: (VIOP, 2017:11)
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Tablo 6: Altin Vadeli islem Sozlesmesi

Dayanak Varhk

SafAlon

Sozlezme Biiyukluga

1 gram

Fiyat FKotasyonu ve
Minimum Fiyat Admm

| gram altmn Tirk Liras: cinsinden degeri, virgalden sonra i basanuk
olaczk yekilde sisteme girilir. Mmimum fiyat adim: 0,01 TL dir.

Vade Aylan

Subat, Nisan, Haziran Agfustos. Ekim ve Arahk Aym anda iginde
bulunnlan aya en yakin uig vade ayma ait sozlezmelerislem gonmr.

Uzlagma Sekli

Nakd: Uzlagma

Takas Sures:

Takas saresi T+1 olarak uygulanir.

I5lem Saatleri

09:30 - 18:15 zaman arabZimnda 15lemler gergeklestnlion.

Ganluk Uzlagma Fiyan

Istisnai durumlar disinda;

% S$eans sona ermeden onceki son 10 dakika ierisinde gergeklestrilen
timm 5lemlerm muktar z2rlkh ortzlama fiyat gimlik uzlasmz fiyats
olarak belirlenir

t Eger son 10 dakika igenisinde 10°dan az islem yapildiysa, seans
icerisinde geriye donik olarak bulunan son 10 islemin miktar agslkl
ortalamz fiyat,

Seans igerisinde 10°dan 2z iglem yapildiysa. seans igerisinde
zergeklestirilen tam islemlerin miktar a5irlkL ortalama fiyat,

Seans igerisinde hi¢ islem yapilmanugsa, br oncek: ginim uzhsma
fiyati alur.

Vade Soau Uzlagma Fiyan

Vade som uzlagma fiyat,, son i5lem gimimde Londra’da 6gleden sonra
olusan zltm Dolar/ons fiyatmn (ICE Benchmark Adminsstration
tarafindan a¢klanan LBMA Gold Price PM) Merkez Bankasmn saat
15.30°da agklayacaz: zosterge niteligindeki ABD Dolan als ve sats
kurlan ortalamas: kullanilarak TL/gram’a ¢evrilmesi ile bulunan deger
vade sonu uzlasmz fiyat: olarzk kullanls Ons agoblk birmms 3110357
bolunersk grama gevrilir

Vade Som

Hervade ayimmn son i guni Yurtici pivasalannresmi tatil nedeniyle yanm
gumn olmas: durumunda sonislem guna bir onceki iy sumadar.

Ganlak Fiya: Degizim Limun

Hervade ayimmn sonij guni. Yurtici pivasalannresmi tatil nedeniyle yanm
gun olmas: durumunda sonislem guna bir dnceki iy gimadar.

Farkl: vadeli her bir sozlesme icin belirlenen Baz Fiyat'm =%510 udur. Bu
yontemle hesaplanan alt veya st linutin fiyat admena tekabul
etmemesi halinde ust limit bir alt fiyat admmna, alt limit ise bir st
fiyat adimuna yuvarlamr.

Islem Tenunan Esaslan

Tzkas Mevzuat: ergevesinde belirlenir

Kaynak: (VIOP, 2017:17)
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Tablo 7: Ege Pamuk Vadeli Islem Sozlesmesi

Dayansk Varlik

41 Renk Ege Pamuzu

Sozlegme Bityuklugu

1.000 kg (1 ton)

Fiyat Kotasyonu ve
Minimum Fiyat Adum

1 kg 41 Renk baz kalite Ege panmzun Tirk Liraa cinsinden degen,
virgillden sonra fi¢ basamak halinde kote edilir. (Omek: 4,305; 4,315;
4,320 g1bi) Minimum fiyat adion 0,005°dir.

Vade Aylan

Mart, Mayis, Temmuz, Ekim ve Aralik (Aym ands iginde bulunulan
aya en yakin tki vade ayina ait sozlegmeler islem gomr)

Uzlagma Sekli

Fiziki teslimat.

Takas Siiresi

Fiziki teslimat iglemlerinde takas suresi T + 3 olarak uygulamr.

Islem Saatleri

09:30 - 18:15 zaman arabZinda islemler gerceklesanlir,

Giinluk Uzlagma Fiyan

Istisnai curumlar dizmda;
3 Seans sona ermeden onceki son |0 dakika icerisinde gergeklestirilen
tim islemlerin miktar agrlkl ortalama fiyat: gunlik uzlagma fiyat:
olarak belirlenir
u) Eger son 10 dakika icerisinde 10°dan az iglem yapildiysa, seans
igenisinde geriye domik olarak bulunan son 10 islemin miktar agwrlkl:
ortalams fiyaty,
b Seans icerisinde |0°dan sz islem  yapiddiyss, seans igensinde
gerceklestirilen tim islemlerin miktar agrlkl ortalama fiyat,
| Seans igerisinde hi¢ iglem yapilmanugsa bir dnceki gunin uzlagma
fiyatialinr
Istisnai durum cisinda;
Son iglem ginii ve oncesindeki iglem ginime sit Izmir Ticaret
Borsasi'nda 41 Renk Ege Pammgu baz kalitesi igin agiklanan kapanis
fiyatlarmm en sz olarak tanmlananlarum sritmetik ortalamas: vade
sonu uzlzma fiyat olarak belirlenir.

Vade Sonu Uzlagma Fiyat

Hervadeaymunsonis gini. Yurtigi piyasalannresmitatil nedeniyle yanm
gunolmas durumunda son i5lem g bir onceki i gimadir.

Son Islem Giinii

Hervadeaymunsonis gini. Yurtigi piyasalannresmitatil nedeniyle yanm
gunolmas) durammnda son i5lem gimi bir onceki is gimadir.

Giinliik Fiyat Degisim Limiti

Gunlitk fryst degisim limiti her bir sozlesme icin belirlene baz fiystm
+%0/0"udur. Bu yontemle hessplanan alt veya ast limitim fiyat adimna
tekabil etmemesi halinde st limit bir alt fiyat admuna, alt limitise
birust fiyat adimma yuvarlamr.

Islem Teminan Esaslan

Takas Mevzuat cergevesinde belirlenir

Kaynak: (VIOP, 2017:21)
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Tablo 8: Aylik Baz Yiik Vadeli islem Sozlesmesi

Dayanak Varlk

Borsa Istanbul Bankalar aras: Repo-Ters Kepo Pazan'nda gergeklesen
aym zin valorla gecelik miktar azxlkh ortalama basit faiz orammmn aylk
bilesik ortalamasidir.

Sozle;me BiyiklaEd

Parasal DeZer = 1.000.000 TL
Sozlesme Bayiiklaza = 1.000.000 x (V/ 365) x 0,01

N = Vade ayindaki takvim gima says:

Fryat Kotasyonu ve Minimum
Fiyat Adum

Fiyat, faiz orammnn 100 degarpilmas: sonrasinda virgulden sonra iki
basamak olacak sekilde islem sistemine giritir. (Ornsk: 10,05,10.06vb.)
Mininmum fiyat adim: 0,01 dir. Minimum fiyat adimmn degeri;
30 gin igeren aylar icin: 8.21918, 31 zim igeren aylar icin: 8,40315, 20
giin iceren aylar icin: 7.04521. 28 gim iceren aylar icin: 7.67123

Vade Aylan

Yumtum aylan. (Aym anda inde bulmulan ay ve buayaen yakm 3
vade ay:olmak uzere toplam 4 vade ayina ait soziesmeler islem 20nr.)

Uzlazon Sekh

Nakdi UzZsma

Takas Sure

Takas sures1 1+1 olarak uyzulanr.

Tslem Saatlen

09:30 - 18:15 zamwn araliiinda ilemisr serceklestirilir

Ginluk Uzlagma Fiyan

a)Istisnai durumiar dianda;

« Seans sona ermeden oncek: son |0 dakika igerizinde

gergeklestinilen tim islemlerin miktar agirlikl ortzlama fiyats

gimlik uzlazma fiyat: olarak belirlenir

14 Eger son 10 dakika icerisinde 10°dan az islem yaptldiysa, seans

icerisinde geriye donilk olarak bulunan son 10 iglemn miktar

agrhikh ortalama fiyat aknr

4 Seans kensinde 10°dan az i;lem yapddiysa, seans igensinde
gergeklestirilen tim ijlemlerin miktar 271k} ortalama fiyat,

Seans iensinde hig islem yapilmanxgsa bir onceld gunin uzlayma Syat
gunluk uzlagma fiyat olanak belirlenir

Vade Sonu Uzlagma Fiyat

Vade som uzlasma fiyat agagxdaki formulle hesaplanar.

VSUF=[2(1+-n~ni365)-1]x365Nx100N0:i=1

N : vade ayindaki takvim gana sayist

No : hesaplama pertyodundaki & gimi say1st

ni ;7 i faiz orammn gegerli oldugu takvim gana sayist

71 i gumi in bankalar arast Repo-Ters Repo Pazan'nda olyan miktar

agrhkh ortalama basit faiz oram

Bomlsmnbulbanka]numRep&TerstpoPamndabahangblr

15]em gininde 5lem y‘apﬂmd:p ve'veya gecelik agrhkh ortalama basit
oranlannin belirlenemedizi zumler iin bir éncekd iy Zimime ait aym

gtmvalormgeceh.k agrhkhumhmbamﬁnmkulknﬂabﬂn' Eger

‘bu yoatemlerle bir fiyat belirlenemezse, ya da bu yontemier ile hesaplanan

ﬁyaﬂxpu\asaﬁmmvammyus&va&muuﬂamﬁﬁuUzhm

Fiyat Komitesi tarafindan belirlenir

Vagds Som

Her vade ayinmn son is guni

Son fslem Gina

Her vade ayinmn son is guni

Gumlak Fiyat Degisim Limia

Gunlik fiyat degizim limiti, her bir sozlesme icin belirlenen baz
fiyatin =%230"sdir Bu yontemle heszplanan alt veya a5t limitin
fiyatadumna sekabil etmemesi halinde fist limit bir alt fiyat
adimuna, alt limitise birast fiyatadimna yuvarlamr.

Islem Teminan Esaslan

Tzka: Mevzat garcevesnds belirlenir

Kaynak: (VIOP, 2017:31)
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Tablo 9: Makarnalik Bugday Vadeli Islem Sézlesmesi

Dayanak Varhk

Mimhk Ugimcia Smaf Baz Kalite

Soziesme BUyGKNIET

2 (5 ton,

Fiyat Kotasyonu ve
Mmmmum Fiyat Adiom

lkgMahmhku;msxm.fbukahtedebugdayml\ﬂlmcmsmdm
degen sonra dort basamak halinde kote edilir. (Omek: 0,9865 veya
0.5870 TL kg gibi). Minimmm fiyat adum degeri 0.0005 dir.

Ocak.$ubatMly15.TszvhﬂveAxahk (Aym: anda Kinde bulumian

Vade Aylan ayaenyakinug vadeaymaait ur. Bu i vadeaymndan bini
Eyfill degilse, Eyil vade ay: aynica igleme acibr)

U: Fiziki teslimat

Takas Sures:

Fiziki teslimat islemlsrinde takas suresi T = 5 olarak uy

09:30 - 18:15 zaman aralisinda sslemier gercekloctinlir.

e
Uzlagma Fiyat

Istisnai durumlar diginda;
« Seans son3 ermeden oncek: son 10 dakika igeriunde gergeklestinilen
tim islemlerin miktar agrlkl ortalama fiyat: gimlik uzlagma fiyat:
olarzk belirlenir
+ Eger son 10 dakika icerisinde 10°dan az izlem yapildrysa. seans
igensinde geriye donik olarak buluman son 10 islemin miktar agirhkh
ortalama fiyaty

« Seans igeriuinde 10°dan az islem yapddiysa seans igerizinde gergeklestirilen
tim iglemlerin miktar 22qLkl ortalama fiyat

Seans igerisinde hi¢ lem yapilmamyjsa bir onceki gunim uzlayma fiyats
g\'mhilkmr uzlazmaz fiyat: olarak belirlenir Vade Sonu Uzlzgma Fiyat ju jekilde
hesap!

Som;lgumKonw Ticaret Borsasi ‘'nda Makarnalk Bugdaywen Ugiinci
smuf baz kalitesi igin gim somu itibanyle olusnms Syatlann miktar agrlkl
ortalamas; hesaplans Bu fiyat vade sonuuziagma fiyat olarak belirlenir
Konya Ticaret Borsas:'nda son islem sima Makamahk Bugdaymn igunc
sumf baz kalitesi icin fiyat olusmamas: dururmmda;

Vade Somu Uzlason Eiyant

A Mak;mathuedaymfxﬁncﬁsmfbazhhnesii;inpm'auhmmzp

wve teklifler,
& Makarnakk Bugdaymn birinci ve/veya ikinci smef baz kalitesi fiyatlan
o Makamalik Bugdz; uguncd smuf baz kalitesmin bir oncek: izlem
gmmdgh miktar agrlkl ortalama fiyat gibi yontemler tek bayma
veya birlikte kullanlarak vade somu uzlayma fiyats Uzlayma Fiyat
Fomitesi tarafindan belirlensbilir

Uzlagma Fiyat: Komitesi piyasa kojullanma gore Vade Somu Uzlajma
Fiyatnm hesaplanmasnda Komya Ticaret Borsas ‘ndan fiyat vensi alinan gim
saysor artmabilir veya azaltabilit difer ticaret bomsalarnda olusan

Makarnalk Bugday Ugtncii Smuf Syatlanm dikkate alabilic

Her vade ayim son i5 gimn Yurt ii piyasalann resmi tatil olmas nedeniyle
ohmsuhummdavxiesombumehlsgiiﬂi

Her vade aymn son 15 gima. Yt i piyasalann resn tanl olmas: nedemiyie
yanm gin olmas: dunmamda soﬂmv&a(mshngmi)bnmehx;

Gamak  Fiyat  Degigm
T

ﬁnlukﬁy:tdegamlmn her bir sozlesme Xin belirlenen baz fiyatn
=%I10"udur Bu yootemle hesaplanan alt veya ust Lmitin fiyat admena
tekabil etmemesi halinde @st limit bir akt fiyatadumina, alt liit ise bir iist
fivat adipuna yuvarlanar

Islem Tenunan Ezaslan

Takas Mevzuan gergevesings belifienir

Kaynak: (VIOP, 2017:23)
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Tablo 10: Ayhk Baz Yiik Elektrik Vadeli islem

So6zlesmesi

Dayanak Varh

‘Vade aywmun her bir szati igin Pryasa Isleticis tarafndan agklanan Kesitsz Pryasa
Takas Fiyatlan'ndan (KPTF) hesaplanan basit aritmetik ortalamasids.

Sozle;me Buyaklaz

Vade ayndaki saat sayis % 0,1 MWh

Vade Aymndaki Saat Sayis:: Vade ayndaki gim sayist % 24

Sozlesme biryiklugi vade aymdaki gim saysma ve yaz satiks sati

uvguhmsm gore degikenlk gostn K.; satinden yaz saatine geci;
nicinsaatsayla 23, ine Zecis yapilan gimicin

uesaatsms 250larak uygulanaczkets

Ornek:

30 gin igeren aylar igin sdzlesme biyikizn 72 MWh'dir G0n24x0,1MWh), 31

gun ieren aylar igin sozlegme buyiklagi 74,4 MWh'dr (31x24x0, IMWh), 28

gun geken Subat ay1 Kin sdzlesme biyuklaza 67,2 MWh'dir 28x24x0,IMWh),

29 gin geken Jubat ay: igin sozlesme buyiklaga 69.6 MWh'dir (29x24x0.1

MWh) Belimilen soziesme buyikloklen ki saatinden yaz saatine'vaz

inden k1§ saatine zegilen aylar igin gegerli degildir.

Fiyat Kotasyom ve
Mininnm Fiyat Adum

1 MWh elektnk enenjisinin TL degen virgulden sonra ki basamak olarak ifade
edilir (Omek: 165,70). Minimum fiyat adim1 0,10 TL'dir.

Vade Aylan

Uzlagma Sekli

Aym anda xinde bulunulan ay ve takip eden 15 ay olmak uzere toplam 16 ay
Nakdi Uzlagma

Takas Sures

Takas sures: T=1 olarak uyzulanir.

Saatlen

09:30 - 18:15 zaman arahinda islemler gerceklestirilir.

Gimlik Uzasma Fiyan

Istisnai durumlar diinda;

a) Seans sona ermeden onceki son 10 dakika igerisinde gergeklestinlen timm
iglemlerin miktar a2rlkl: ortzlama fiyat gimlik uzhyma fiyat olarak
belirlenir

5 Egerson 10 dakika icerisinde 10"dan az iglem yap:ldrysa, seans igerisinde
geriye donik olarak bulunan son 10 iglemin mktar 2311kl ortalama fiyat,
) Seans igerisinde 10°dan az islem yapiddiysa, seans ierisinde gerceklestirilen
tim iglemlerin miktar agrlkh ortalama fiyat,,

lm igerizinde hig iglem yapilmamegsa, bir onceki gumiin uzlagma fiyats

Vade Som Uzlagma
Fiyan

Vade 2ymm her bir saati igin Piyasa Isleticisi tarafindan agklanan Kisitsiz
Piyasa Takas Fiyatlan'ndan (KPTF) hesaplanan basit aritmetik ortalana son
uzlagna fiyats olur Bu yontemle belirlenen vade somm uzlagna fiyat en
yakm fiyat admma yuvarlamr.

Vade Somu

Hervadeaymn son i5 gint. Yurtici pivasalann resmi tatil nedeniyle yanm gin
olmas durumunda son iglem and bir oncekiis pimiadir.

Hervadeaymn son i5 gint. Yurtici pivasalann resmi tatil nedeniyle yanm gin
olmas durumunda son iglem zand bir oncekiis gimadir.

Giinliik Fyat Degisim
Limig

Gunlik fiyat degigim limsti, her bir sozlesme icin belirlenen baz fiyatm
=%10 udur. Bu yontemle hesaplanan alt veyz ust limitin fiyatadimma
tekabul etmemesi halinde iist limit bir alt fiyat adunma, altlimitise bir
iist Syatadimma yuvaramr.

I5lem Teminan Esaslan

Takas Mevzwat: gergevesinde belirlenir.

Kaynak: (VIOP, 2017:24)
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4.3. Opsiyon Sozlesmeleri

Opsiyon alanin 6dedigi opsiyon primi karsiligi belirli
vadeye kadar, dnceden belirlenen fiyat, miktarda dovizi
alim-satim hakk:i veren, satan tarafa da sorumluluk
yikleyen sozlesmedir. Alm ve Satim opsiyon
sOzlesmesinin iki tiirii vardir. Sahibine belli bir vadeye
kadar varlig1, 6nceden belirlenen fiyattan alabilme hakkini
veren opsiyon sdzlesmesi; satin alma opsiyonu; sahibine
belli bir vadeye kadar belli miktardaki varligi, dnceden
belirlenmis fiyattan satma hakkini saglayan opsiyon
sOzlesmesine satma opsiyonu denir (Keskin, 2015: 32).

Tablo 11°de iki yonlii opsiyon sozlesmesi verilmektedir.
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Tablo 11: Opsiyon S6zlesmesi

Opsiyon Satici
Alic Sozlesmesi

Opsiyon kullanim Alicinin: opsiyonu
hakki vardir kullanmak istemesi

durumunda, alicinin
haklarinin
gerekliliklerini

Al Pl P , saglama

Alm Opsiyonu  Satim Opsiyonu yukimlilagu
vardr,

Kaynak: (VIOP, 2017:3).

Opsiyon, herhangi bir ticari malin veya hizmetin fiyatinin
alic1 tarafindan an itibari ile sabitleme sart1 ile s6z konusu
malin gelecekte belirlenen tarihte satin alinmasi hakkini
saglar. Alictya hak saglayan bu sdzlesme saticiya ise
sorumluluklar yiiklemektedir. Alict elde ettigi hakki
kullanip kullanmamakta o6zgiirlik sunmaktadir. Yani
alicinin hizmeti veya mali belirlenen tarih geldiginde
almast opsiyoneldir. Fakat saticinin vaz ge¢me hakki
opsiyonel degildir. Belirlenen tarih geldiginde sdzlesme
geregine uymak zorundadir. Bu baglamda tim tiirev

driinleri arasinda opsiyon sozlesmelerinin ayirt edici
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ozelligi alictnin  kendine verilen hakkin1  kullanilip

kullanilmamasidir.

Opsiyon iglemini basit bir Ornekle anlatacak olursak;
bulasik makinasina ihtiyact olan bir ev haniminin giin
itibari ile elinde 100 TL’si vardir. Almak istedigi makine
ise 2.000 TL ancak bu ev haniminin arkadas grubu ile
yaptig1 ortaklasa para biriktirme etkinligi sonucunda ii¢ ay
sonunda eline 2000TL toplu bir para gegecektir. Ug ay
sonra eline gegecek para ile ayni makinayr 2000TL ye
alamayacagini 6n goérmektedir. Bunun i¢in mahallesinde
beyaz esya magazasina giderek bulagik makinasi almak
istedigini ve ili¢ ay sonra istedigi makinanin parasini
Odeyebilecegini belirterek satict ile bir anlagma
yapabilirler. Bu anlagsmaya gore kadin elindeki 100 TLsin1
saticiya vererek anlasma kosulunu yerine getirir. Ug ay
sonra makine 2700 TL olsa bile satict makinay1 2000
TL’den satmak zorundadir. Ug ay sonrasinda makinanin
maliyeti 100TL + 2000TL=2100TL olacaktir. Bu
durumda ii¢ ay sonra alicinin kazanci 600 TL olacaktir.

Alict ev hanimi makinay1 li¢ ay sonrasinda almaktan
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vazgecer ise kayip sadece dnceden verdigi pirim kadar

yani 100TL olacaktir.

Tablo 12’de Dolar TL opsiyon sozlesmesi Ornegi

goriilmektedir.
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Tablo 12: ABD DOLAR TL Opsiyon Sozlesmeleri

Payanak Varlk i\BD Dolary Terk Linysa kuru
opsiyea Smsh: [Akzn e Satem Opsiyentn
Ppsiyea Tipi rupa (Sazlegeee Bk vade sommda kellamlabilir)
Jojme Baynkl 11000 ABD Dol
[Fiyat Kotasyoru ve Feyat, 1000 ABD Dolarvicin, opsiyonprimmiohrakvirgnld kolacakyekdaTorkLi daai)
inimum Fiyat A ctsing g M dimm 01 Mikar kil b e vokathngoklinde gl
Nade Aylan fan (Aymandaginde bubu N e do o sl phm2vade .
[Uzlagems Sekli Nakd: wzlagme
[Takas S s siresi T+ olarak sygulame Prics bosplan bewplurden T g taal oz prim lacekden besaplen T g sktarls
fislom Saatieri 2:30 - 18:15 zamn aralgands iglsznler gargeklsgsinlir.
(enltk uzlagms Sivat) seans somnds ssavdal sekilde bespline ve en yaka fiyat adoam yivarhine
3) Seams den Soceki som 10 dakik e pegeklegti] Jerslerin miktr gk ortalima iy,
IGanltk Uzisyma Fiyat: b) Egerscnl 0dek Saicarisinds 0" dasaziglorsyapaliny achinds mryeddm o bkt Okzzn
miktar afprikh crtalom fiyat,
€) Seams igemismde |0'dun sz iglemn yapdysa, seans igersinds poyeklostail Lol ik tar agrlkh ctalamn Syat,
0) Seams iemisinde bi; iglemn yupdoumgea, bir Saceki gimtn wlagma fiyat alar
Ak sdelegmelennde vade somn urlagma fiyut, drysnsk varli olas ABD Dolan i sonigless gtntnde TOME 2z st
$30 itibarylaackl lipindski i ve st} ! 000 ile carmlzaes suret vl bl
Pegerile opayon kullman fiyat) smandal farkm e yaka fiyat ad ] somacunds bulm
[Vade Sonu Uzlagma Fiyat
egmelen i vade tlagma fryat, opay fryat ie deyazek varkk ol ABD Dol icin seaiglem
femende 10ME mnsast 15 30 rtberiyle soklayacals s0vterpe mitelifmdek s ve sates brume ortal 1000 2e acpl
: 3 Bk Yor Evmt 3 Py
y Alizs opsivoalan icia 50 Terk Lins (Omskc 2000, 2050, 2100 10.)
[allanan Fiyatian bt opriyealan isin 25 Tock Liss (rmek 2000, 2025, 2030 8)
Wads Sezs r_ dony i o, Yirtigipiyasak itat] nodemiyl yarm gonolmsas dr s o s o bir Smeski i e
sﬁlmm L_ 3 ig Y :"» 1 : FIN) g 1 An 1, 2 "*‘J—
Baz Fiyat [LimitTontmy [Fimit Degeri [Limit Ornagi
A L [50.00 [Baz Fiyat: 5,00 / Alt Limst- - / Uzt Limit: 55,00
[Gamlok Fryat Degizim [0,00-99.9 [Vozde ()  [F2:400 [Baz Fiyat: 70,00 / Ale Limit: - / Ust Limst- 350,00
[Limiti
[100,00 . . , s .
[Sabat [-500,00 [Baz Fiyat: 150,00 / Akt Limit: - / Ust Limit: 650,00
e fset
e Tominan Esaslan (ks Menzut geopevesde beloiens

Kaynak: (VIOP, 2017:15)
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Opsiyonlar, Hisse Senedi Opsiyonlari, Hisse Senedi
Endeksi Opsiyonlari, Déviz Opsiyonlari, Faiz Opsiyonlari
ve Vadeli Islem Soézlesmesi Uzerine Opsiyon

cesitlendirilerek degerlendirilebilmektedir.

4.3.1. Opsiyon Sozlesmesi Avantaj ve Dezavantajlar

Opsiyon  sozlesmeleri,  olusabilecek ani  fiyat
dalgalanmalar1  karsisinda  yatirnmcilarima  olusacak
risklerden korunma saglarken fiyattan olumsuz etkilenme
riskleri bir nevi sigorta altina alinmis olur. Ayrica
sozlesme kullanicisina opsiyonel kullanim hakki da

saglamaktadir.

Opsiyonlarin riskleri avantajlarina oranla ¢ok daha azdir.
Soézlesmenin dezavantaji, saglanacak getirinin artirilmasi
icin fiyat degisim riskini kullanan yatirimci, kaldirag etkisi
olgusuyla karsi karsiya kalarak yiiksek zararla
yiizlesebilir. Ayrica iistlenilen risk sonucu olusmasi olast

zarar teminat kaybina da neden olabilmektedir.
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4.4. Swap (Takas) Sozlesmeleri

Swap kelimesinin Tiirk¢ce karsiligi; degis tokus, takas
etmek gibi anlamlar icerir. Onceden belirlenen formiil ile
Swap iki ya da ikiden daha fazla taraf arasinda belirlenen

nakit akislarinin takas edilmesini saglayan sozlesmelerdir.

Swaplar temelde faiz oranlari, doviz, mal, kredi riski ve
hisse senedi swaplar1 olmak iizere islem gérmektedir. Ozel
olarak hazirlanmis bu swaplarin yani sira taksitli swap,
sabit faiz 6demeli swap, gecikmeli swap, asamali swap,
vade siiresi uzatilabilen swap, vade donemi kisaltilabilen
swap ve karma swap islemleri de mevcuttur (Keskin,

2015: 32).

4.4.1.Swap (Takas) Sozlesmeleri Avantaj ve

Dezavantajlan

Swaplar, isletmelere kredi arbitraji sagladigi icin fon
maliyetleri diisiiriilebilir. Taraflarina etkin finansal
yonetim saglar. Piyasalar1 c¢esitlendirme olanaginm
verirken yeni fonlara diisiik maliyetle erisim imkani

saglar. Taraflarin {stlendikleri riskleri azaltabilme veya
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tamamen ortadan kaldirabilme gibi bir etkiyi de

kullanicisina sunar.

Swaplarin riskleri ise, kredi, faiz ve kambiyodan dogan
riskleri biitlinliyle ortadan kaldiramamalarnidir. Ayrica,
sOzlesme Oonceden belirlenmis bir standarda sahip degildir.
Her zaman orgiitlii bir piyasada islem gérmemeleri de bir

diger dezavantajdir.

4.5. Diger Tiirev Arac Uriinleri

Yaygin kullanilan Forward, Futures, Opsiyon ve Swap
sOzlesmelerinin yani sira piyasalarda kullanilan diger
araglardan  bir tanesi farkli  (egzotik) opsiyon
anlagmalaridir. Bunlarda dijital, bariyerli, Asya ve se¢cim
opsiyonlar1 olarak kendi i¢lerinde farklilagmaktadir. Bir
diger tiirev araci ise degisik takas (swap) anlagmalaridir

(Saltoglu, 2016:106-110).
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5. SONUC

Isletmeler kars karsiya kaldiklari riskleri dogru ve etkin
degerlendirerek ekonomik stirdiiriilebilirliklerini
saglayabilirler. Risklerin belirlenmesi, degerlendirilmesi,
Olciilebilmesi yonetilebilmesi ve risklere alinabilecek
Oonlemler Onemlidir. Giiniimiizde risk yOnetimini
yapabilecek enstriimanlar tiirev finansal varliklardir. Her
tiirlii piyasalarda ve borsalarda islem goren tiirev varliklar
finansal reislerden korunmak icin kullanilabildikleri gibi
spekiilatif amacglida kullanilabilirler. Forward, future,
swap ve opsiyon sozlesmesi gibi araclardan olusan
finansal tlirev varliklar1 s6zlesmeden kaynakli hak
saglarken, ayrica sorumluklar1 da birlikte getirmektedir.
Gelecekte fiyat dalgalanmalar1 sonucu ortaya c¢ikacak
riskler kaynakli belirsizliklerden taraflar korunurken diger
taraftan spekiilatif amagli yapilan sozlesmeler ile riskten
kacinilabilmekte =~ ya da  kar veya  zararla

karsilagilabilmektedir.

Finansal tiirev varliklari, spot piyasada olusan degerleri,
ilerde olusacak fiyat dalgalanmalarina kars1 belirsizlikten

koruma olanagi saglarken pazarin verimliligini de
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artirmaktadir. Tiirev piyasalari, sistemin ic¢inde atil
bekleyen fonlar icin alternatif yatirnm olanaklar1 ve
portfoy cesitlendirmesi imkani sunarak, paranin mali
piyasalardaki dolagimini artirmakta ve fiyatlarin hizli ve
dogru olugmasina olanak saglamaktadir. Tiirev tirlinleri
piyasasi, yatirimcilarina maliyeti daha azaltici firsatlar: da
sunarlar. Tiirev tirtinler ile kii¢iik miktarli fonlarla yatirim
yapmakta miimkiin olabilmektedir. Yatirimcinin yetersiz
fon birikimine ragmen tiirev tirlinleri araciligr ile biiytik

pozisyonlar olusturabilmektedir.

Teknolojinin  gelisimine bagli olarak da finansal
piyasalarda ayn1 hiz ivmesi ile birlikte gelismeye devam
ederken farkli finansal {irlin yelpazesi ile her tiirlii

yatirimcet i¢in ¢ekici olmaya devam etmektedir.

Vadeli islem sozlesmeleri, finansal piyasadaki, faiz artig
veya disiisleri ve doviz kurlarinin dalgali seyri ile emtia
fiyatlarinin ani artisindan korunabilmek amaci ile tiirev

tiriinlerini kullanmak yatirimcisina fayda saglamaktadir.

Isletmeler gelecekte karsimalari muhtemel riskler
arasinda, kur riski, likidite riski, pazar riski, faiz oran riski,

kredi riski ve finansal piyasalar etkileyen politik riskler
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gibi riskler yer almaktadir. Ister bireyler isterse kurumlar,
piyasalarda olusabilecek her tiirlii olumsuz etkilerden
korunabilmek i¢in, portfoylerini ¢esitlendirmenin yani sira
korunma (hedging) ve sigorta gibi yontemleri tercih
etmektedirler. Gelecekte olusabilecek risklerinin transfer
edilmesini saglamak i¢in vadeli piyasalarda islem
yapilmas1 bir gerekliliktir. Fiyat riskinden korunmak
ireticiler ve tacirler, olugabilecek fiyat degisikliginden
faydalanmak isteyen spekiilatorler, transfer edilen fiyat
riskini istlenen yatirimer riskini transfer etme imkanini
vadeli iglemler piyasasinda kullanilan tiirev araclarini

kullanirlar.

Vadeli islemlerin yapildig1 piyasalar finans ve risk
aktarma araclarinin basinda tiirev araglari gelmektedir.
Sagladiklar1 kolaylik ve barindirdiklart o6zellikleri ile
gelismis borsalar 6nde gelmekle birlikte diinyada pek ¢ok

borsada kullanilmaktadir.

Piyasadaki islem yapan tiim aktorler gelecekte olusacak
fiyatlarin ne olacagi konusunda bilgi sahibi olmak isterler.
Bu bilgi hane halkindan piyasa giiclerini kadar herkes

gelecek fiyat1 ile ilgilenirler. Vadeli islem piyasalar1 bu
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konuda otoriter kurum olarak bilgi saglanmasinda da fikir
verebilecek piyasalardir. Vadeli iglemler piyasasi fiyat

belirsizliklerini bir 6l¢gliye kadar aydinlatabilmektedirler.

Vadeli iglemlerin basarisinin artmasi, toplumun geneline
yayginlagmasint  saglanmasi ve tiirev iriinlerinin
cesitlendirilerek  kullanilabilmesi 6zellikle borsalarin
sunduklar1 imkanlarla da dogrudan iligkilidir. Borsanin
kullandig1 teknolojik imkanlar, iletisim ve bilgi
kanallarmin  islevselligi, hukuksal altyapt ve
diizenlemelerin olusumu ile birlikte islevselligi dnemlidir.
Ayrica borsadan yararlanicilarin temel diizeyde bilgi
birikimleri olmasi saglanarak gelismeler asamasinda
bilgilendirilmesi ve aydnlatilmalart en  Onemli
unsurlardan biri olarak degerlendirilmelidir. Diinyada ve
yerelde piyasalarin saglikli islemesinin ana unsur elbette
ekonomik istikrardir. Hem i¢ hem de dis denetim unsuru
da giivenli ve istikrarli piyasa mekanizmasiin olmazsa

olmazidir.

Borsalarin  genis tabanli yayginlasmasi piyasalari
derinlestirecek Onemli noktalardan bir digeridir. Si1g

piyasalar kolay manipiile olurlar. Fiyat dalgalanmalar1
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tim ekonomiye ve piyasaya zarar verir. Derinlesmis
piyasalarda bu tiir fiyat dalgalanmalar1 yiizeysel gecis
etkisi yaratirken s1g piyasalarda Ol¢egi biiylik deprem

etkisi yaratir.

Tiirkiye boyutundan vadeli iglemler piyasasi ekonomik
islevselligi agisindan 6nemlidir. Bu piyasalarin toplumun
her kesiminde kullanilmasinin yayginlagmasi borsalarin
derinligini artwrmak icin gerekli unsurdur. Tiirkiye’de

ozellikle tiirev iiriinleri kullanimi1 giderek artmaktadir.
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1. GIRIS

Giliniimiiz diinyasinda teknolojiye paralel olarak her
alanda  hizli  gelismeler kaydedilmektedir.  Ulke
ekonomilerinin  kiiresellesmesiyle  birlikte  finansal
tablolarin, muhasebe standartlarina uygun olarak
hazirlanmasi, finansal raporlamada bir standardizasyonun
saglanmast onem arz etmektedir. Tiirkiye Muhasebe
Standartlar1 kapsaminda, isletmeler finansal tablolarinm
gercege uygun sekilde diizenlemek ve raporlamakla

yiiklimliidiir.

Finansal tablolarda, gergeklesen olaylar ile birlikte
gerceklesme ihtimali yiiksek ancak zamani belli olmayan
olaylarinda raporlanmasi isletmelerin gercek finansal
durumunu yansitmasi agisindan onemlidir. Bir finansal
durum tablosunda, isletmenin varliklari, bor¢lar1 ve 6z
kaynaklar1 raporlanmaktadir. Isletmenin sahip oldugu
varliklarin elde edilmesi i¢in katlandig1 ticari borglar;
tutart ve ne zaman tahakkuk edecegi bilinen
yiikiimliiliklerdir. Karsiliklar ise gerceklesme zamani

veya tutart belli olmayan, muhtemel yiikiimliiliklerdir.
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Bu dogrultuda, karsiliklar, ticari borglar ve tahakkuklar

gibi yiikiimliiliklerden ayr1 izlenmektedir.

Muhasebe teorisinde, muhasebenin temel ilkelerinden
ihtiyathilik kavramina dayali olarak isletmeler muhasebe
olaylarinda temkinli davranilmasi ve belirli risklerin géz
onlinde bulundurulmas: geregi muhtemel giderleri ve
zararlart i¢in karsihik ayimrirlar.  Karsilik  kavrami
muhasebe uygulamalarinda en ¢ok  karistirilan
konulardan  biridir. Karsiliklar  genis  perspektifte
yorumlandigindan dolay1 varliklardaki deger disiikligii
(allowances) kavrami iginde kullanilmaktadir. Ancak,
varliklardaki deger diisiikliigi baska bir standardin
kapsami igerisinde olup, amaci ve isleyisi farklidir.
Varliklardaki deger azalis karsiliklari, varliklarin defter
degerindeki  degisimlere iliskin yapilan diizeltme

islemleridir.

Bor¢ ve gider karsiliklari ise, mevcut bir ylikiimliiliikten
kaynakli gerceklesmesi beklenen ancak miktart belli
olmayan ve isletme i¢in zarar niteliginde olan islemlerdir.
Ozii itibariyle karsilik, tahmini giderleri dikkate almak

demektir.
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Tiirkiye’de yasal mevzuat agisindan karsilik ayrilabilmesi
icin Ozel hiikimler mevcuttur. Kesin bor¢ niteligi
olmayan giderlerle ilgili olarak karsilik ayrilmasi, ya da
ayrilan karsiligin gider olarak mali karin tespitinde
dikkate alinmas1 miimkiin degildir. Muhasebe standartlari
acisindan ise karsilik ayrilmasi i¢in belirli kosullarin
varligr yeterlidir. Tirkiye Muhasebe Standartlari’ndan
TMS 37°de “Karsiliklar, Kosullu Borg¢lar ve Kosullu
Varliklar” konusu ele alinmaktadir. Standardin amaci,
uygun muhasebelestirme kriterleri ve dl¢lim esaslarinin
karsiliklar, kosullu borglar ve kosullu varliklara
uygulanmasini  ve kullanicilarin  bunlarin nitelikleri,
zamanlamalar1 ve tutarlarini anlamalarini saglamak tizere
gerekli bilgilerin finansal tablo eklerinde gosterilmesini
saglamaktir. Bu calisma kapsaminda, TMS 37’nin ele
aldig1 ii¢ konudan sadece karsiliklar konusu kavramsal
olarak ele alinmakta ve uygulama alanlar1 konusunda
ornek muhasebe kayitlar1  verilerek  agiklanmasi

amaglanmaktadir.
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2. KARSILIK KAVRAMI

Muhasebe teorisinde, muhasebe kavramlarindan ilkeler,
muhasebe ilkelerinden standartlar ve muhasebe
standartlarindan muhasebe politikalar1 belirlenmektedir.
Karsilik kavrami ise, kaynaginit muhasebenin temel

ilkelerinden “ihtiyatlilik” kavramindan almaktadir.

Karsilik  kavrami Tirkce ’de pek ¢ok anlami
icermektedir. En sik kullanilanlar arasinda; (1)bir
davranigin kars1 tarafta uyandirdigi bagka davranis,
mukabele, (2)bir dildeki sozii baska bir dilde ayni
anlamda karsilayan s6z, (3)cevap, yanit, (4)bir sey
alinirken karsi tarafa verilen baska bir bedel, ve (5)bir is
icin ayrilmis, para, Odenek, tahsisat? ifadeleri yer
almaktadir. Muhasebe literatiiriinde ise, karsilik kavrami1
farkli diizenlemeler acisindan farkli ifade ve taninma
sekline sahiptir. Tekdiizen Hesap Plani’na (THP) gore
karsilik kavrami, ihtiyathilik, sosyal sorumluluk, tam
aciklama ve donemsellik kavramlarinin bir geregi olarak;

gelecekteki muhtemel zarar, ziyan ve tazminatlardan

2 Tiirk Dil Kurumu, www.tdk.gov.tr
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dolayr aktif kiymetlerde ortaya c¢ikabilecek bir deger
azalisina  karst  temkinli  davramilmasi  olarak
tammlanmaktadir (Ozkan, 2000: 180). Boylece THP’da
hem aktif hesaplardaki deger kayiplari, hem de muhtemel
gider ve zararlar i¢in karsilik ayrilmasi Ongoriilmiistiir.
Vergi Usul Kanunu'nun 288. maddesinde karsiliklar;
"Hasil olan veya husulii beklenen fakat miktar1 katiyetle
kestirilemeyen ve tesebbiis i¢in bir bor¢ mahiyetini arz
eden belli baz1 zararlar1 kargilamak maksadiyla hesaben
ayrilan meblaglara denir." seklinde tanimlanmigtir
(Demir, 2011: 48). 37 no’lu Tirkiye Muhasebe
Standartlar1 (TMS 37) kapsaminda yer alan karsilik
tanimi ise “gerceklesme zamani veya tutar1 belli olmayan
yiikiimliiliiktiir” seklinde yapilmaktadir. Bu dogrultuda,
standarda gore karsiliga konu olan borcun; gelecekle
ilgili olmasi, tutar ve zaman acisindan belirsiz olmasi
gerekmektedir (Karacaer, 2002: 32). Karsilik muhtemel
bir borctur. Geg¢miste isletmede meydana gelen bir
olaydan kaynaklanan, 6denecek olmakla birlikte tutari
belli olmayan veya tutar1 belli olmanin yan1 sira 6denip

o0denmeyecegi veya ne zaman ve hangi tutarda 6denecegi
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belli olmayan borglar seklinde karsimiza c¢ikmaktadir

(Orten, Kaval ve Karapar, 2007: 560).

Tim tanimlar dikkate alindiginda, karsilik kavraminin
Tirk  muhasebe literatiirinde  ikiye  ayrildig
goriilmektedir. Bunlar; “Aktif Deger Azalis Karsiliklar1”
ile “Bor¢ ve Gider Karsiliklari”dir (Orten, Kaval ve
Karapinar, 2007: 560). Varliklardaki deger azalislari
(allowances) bir baska ifade ile varliklarin defter
degerinde yapilan degisiklikler “TMS 36 Varliklarda
Deger Diisiikligi” standardi  kapsamindadir. Bu
standardin konusu olan karsiliklar siipheli alacaklarla
ilgili karsiliklar, stok deger diisiikliigii karsiliklar1 ve
menkul kiymetler deger diistikliigii gibi karsiliklar
varliklarin defter degerinde yapilan degisikliklere iliskin
diizeltme niteliginde, deger azaliglaridir. TMS 37
kapsamindaki karsilik (provisions) ise yiikiimliiliiktiir. Ne
zaman veya ne tutarda gerceklesecegi konusunda
belirsizlik olan bir tiir borgtur. Karsiliklarda ileride ortaya
cikacak bir ylikiimliiliikk degil, halihazir bir yiikiimliilik
s6z  konusudur. Ciinkii  isletmenin  gelecekteki

eylemlerinden dogan yiikiimliiliikkler ne kadar muhtemel
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olursa olsun mevcut yiikiimliiliik niteliginde degildir ve
dolayisiyla karsilik veya bor¢ tanimina uymamaktadir.
Ancak, standart isletmelerin  ekonomik a¢idan
dezavantajli sozlesmeler yaptiklari ve bunun sonucunda
zarar etmelerinin kaginilmaz hale geldigi durumlarda s6z
konusu zarar i¢in karsilik ayrilmasini uygun gérmektedir
(Akbulut, 2015: 908). Dolayisiyla, karsiliklar, ait oldugu
mevcut Odemeye iliskin olarak gelecek bir tarihte
yapilacak harcamanin zaman ve miktarinin kesin
olmamasi nedeniyle, ticari bor¢lar ve tahakkuklar gibi

diger yiikiimliiliikklerden ayrilmaktadir.

2.1 Karsiliklar, Ticari Bor¢lar ve Tahakkuklar
Arasindaki Farkhhklar

Karsiliklar; ticari borglar ve tahakkuklar gibi diger
yiikiimliiliiklerden, gelecekteki harcamanin zamanm ve
miktar1 konusundaki belirsizlikler nedeniyle ayrilir
(Gheorge, 2008: 97). Baska bir ifadeyle diger
yiikiimliiliikler kesin bir bor¢ niteligindeyken, karsiliklar
muhtemel bor¢ niteligindedir (Kaval, 2005: 477). Bu
dogrultuda, karsiliklar, ticari borg¢lar ve tahakkuklar

arasinda belirgin farkliliklar s6z konusudur. Bu

208



farkliliklar, karsiliklarda gelecekteki borcun karsilanmasi
icin stlenilen harcamalarin yapilma zamanmin ve
tutarin belirsiz olmasindan kaynaklanmaktadir. Ticari
bor¢lar, zamam1 ve tutar1 belli olan borglardan
olusmaktadir. Ciinkii bu bor¢larin kaynaklandigi mal ve
hizmet alimlar1 ile ilgili islemlere iliskin tiim yasal
siiregler tamamlanmustir. Ornegin, satic ile resmi olarak
anlagilmig ya da faturasi kesilmistir. Tahakkuklar ise,
ticari borglardan farkli olarak, mal ve hizmetlerin teslim
alinmasina veya tedarik edilmesine iligkin islemler
tamamlanmis  ancak  islemlerle ilgili  tutarlarin
faturalanmast ve benzeri islemler yapilmamistir.
Tahakkuklarda, bazi durumlarda Odeme tutar1 ve
zamanina iliskin tahminlerin yapilmasi gerekli olabilir.
Buna karsin, borcun tutar1 ve zamam ile ilgili
belirsizlikler, karsiliklara gore tahakkuklarda daha azdir
(Calis, 2012: 105). Tahakkuklar, ticari borglar veya diger
borg¢lar hesap gruplarinda yer alirken, karsiliklar ayr1 bir
hesap grubunda raporlanmaktadir. Genel olarak, tiim
karsiliklar ~zaman ve tutar bakimindan kesin
olmadiklarindan, kosulludurlar. Ancak TMS 37°de

karsiliklar  kavrami ile kosullu borglar kavrami
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birbirinden ayrilmistir. Kosullu borglar ayr1 bir baslik
altinda ele alinmistir. Kosullu borg¢lar, muhtemel bir
ylkiimliiliigii ya da tutar1 giivenilir olarak Ol¢iilemeyen
mevcut bir yiikiimliiliigi kapsamaktadir (Collings, 2013:
211). Yikiimliiligiin kesinligi bakimindan ticari borglar,
gider tahakkuklari, karsiliklar ve kosullu borglar

arasindaki iliski Sekil 1°de sunulmugtur.

Sekil 1: Ticari Borg¢lar, Gider Tahakkuklar,
Karsiliklar ve Kosullu Borg¢lar

Ticari Borglar

Gider Tahakkuklar

Kargihklar
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Karsiliklar ve kosullu borglar raporlama sonuglari
acisindan da farkhidir. Karsiliklar bilangoda borglar
kisminda raporlanirken, kosullu borglar bilangoda
yansitilmaz. Ancak kaynak ¢ikisinin ¢ok uzak bir ihtimal
olmadigi durumlarda dipnotlarda agiklanir. Kosullu
borglar bir bor¢ olarak tahakkuk ettirilmezler. Ciinkii
heniiz bir yiikiimliiligiin oldugu kesinlesmemistir veya
gecmisteki  bir olaydan kaynaklanan yiikiimliilik
tahakkuk ettirilmek icin gereken kriterleri
tastmamaktadir. Ayni zamanda, ya yilikiimliiliigiin yerine
getirilmesi i¢in ekonomik fayda iceren kaynaklarin
isletmeden ¢ikmalar1 olast degildir ya da ilgili
yikiimliliiglin tutar1 yeterince giivenilir bir sekilde
tahmin edilememektedir. Bu dogrultuda, karsiliklar ve
kosullu borglar arasindaki temel fark; Kkarsiliklarda
yikiimliillik  gerceklesmisken,  kosullu  borglarda
gerceklesme ihtimal dahilindedir (Usul, 2013: 275).

Sonug itibariyle, karsilik, mali tablolara alinabilecek
duruma gelmis olan borglari, kosullu borglar ise heniiz
mali tablolara alinma sartlarini tagimayan ya da heniiz

gerekli kosullar1 yerine getirmemis olan borglart ifade
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etmektedir (Ak¢a ve Gonen 2015:92). Asagidaki tabloda

karsilik ve kosullu borglara iligkin 6rnekler yer

almaktadir.

Tablo 1: Karsihklar ve Kosullu Borg¢lara iliskin

Ornekler

Karsihklar

Kosullu Borg¢lar

. Garanti Karsiliklart

. Vergi Karsiliklar

. Ekonomik ag¢idan dezavantajh
sozlesme Karsiliklar

. Satig primi karsiliklart

. Yeniden yapilandirma karsiliklart

. Dava Karsiliklart

. Kidem Tazminati1 Karsiliklar

. Cevre Diizenleme Karsiligi

. Devam etmekte ve aleyhte agilan
davalar (karsilik ayrilmayanlar)

. Cirolar

. Isletmenin saticilarina ciro ettigi
senetler

. Verilen teminat mektuplart ve
kefaletler

. Isletme aleyhine olan tazminat

talepleri
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3. KARSILIKLARIN MUHASEBELESTIRILMESI

TMS 37 kapsaminda, gerceklesme zamani veya tutari
belli olmayan yiikiimliiliik olarak tanimlanan karsiliklar,
asagidaki kosullarin saglanmasi halinde bilangoda
karsilik olarak yansitilacagi belirtilmektedir. (TMS
37,14):

» Gegmis bir olaydan kaynaklanan mevcut bir
yiikiimliiliiglin bulunmast

» Yikiimliiligilin yerine getirilmesi i¢in ekonomik
fayda iceren kaynaklarin isletmeden ¢ikmalarinin
muhtemel olmasi

» Yiikiimliilik tutarinin glivenilir bir sekilde tahmin

edilebiliyor olmasi

Belirtilen kosullar yerine geldiginde, isletme tarafindan
giivenilir sekilde tahmin edilen tutar karsilik olarak

ayrilmaktadir.

Sekil 2: Karsihk Ayirma ile lgili Karar Siireci
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Baslangic
Hayir

Baglayici bir olaydan dolayt Muhtemel bir yitkiimliliik
bir yikimlilik var m1? > mi?

Evet l Fvet l

Kaynak ¢tkist muhtemel Hayu Uzak bir ihtimal mi? Evet
mi?

v

Evet l Hayir
Hayir i

Giivenilir olarak tahmin
edilebilivor mu?

Evet l
v

Dipnotlarda Acikla ‘ | Bir sey Yapma

Karsiliklar, 6znel olmalar1 ve nakdi olmamalari nedeniyle
yonlendirmeye aciktirlar. Bu sebeple, isletmelerin fazla
karsilik ayirarak karlarini belirli amaglara uygun bir
bicimde belirlemelerinin Oniine gegmek i¢in TMS 37,
karsilik ayirma hususunda uyulmasi gereken Onemli
kriterleri Sekil 2°de de goriildiigi gibi ortaya koymustur.
Bu kriterlerin saglanmadigi durumlarda isletmelerin
karsiliklar1 muhasebelestirmesi s6z konusu olmamaktadir

(Antill ve Lee, 2008: 129).
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3.1 Mevcut Yiikiimliiliigiin Olmasi

Finansal tablolar hazirlanirken, bazi durumlarda mevcut
bir yilkimliliigiin olup olmadigi net bir sekilde
belirlenemeyebilir. Bu durumda standardin beklentisi en
gercek¢i tahminin  yapilmasidir.  Ornegin, isletme
aleyhine ag¢ilmig bir davanin yiikiimlilik dogurup
dogurmadigi net bir sekilde tespit edilmeyebilir. Boyle
bir durumda raporlama donemi sonu itibariyle
yiikiimliiliik olugsmasi ihtimalinin, olusmamasi ihtimaline
gore daha fazla olmast halinde  bir yiikiimlilik
olustuguna karar verilir ve karsilik ayrilir. Tersi durumda
ise heniiz bir yiikiimliiliigiin dogmadig1 sonucuna ulagilir
ve bu durum finansal tablo dipnotlarinda kosullu borg

olarak agiklanir. (KGK, TMS 37: md.15-16)

TMS 37°nin 19. maddesine gore karsilik olarak finansal
tablolara yansitilan tutarlar, igletmenin gelecek donem
faaliyetlerinden bagimsiz, ge¢mis donemlerde olusmus
olaylardan kaynaklanan yiikiimliiliikleridir. Ornegin, bir
davada, dava konusu edilen olaym mevcut bir
yikiimliilik dogurup dogurmadigi hususlart  agik

olmayabilir. Bu tiir durumlarda, mevcut tiim kanatlar,
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uzmanlarin goriisleri dikkat alinarak, bilango tarihi
itibariyle mevcut bir yiikiimliiliglin var olup olmadigina

karar verilir (Gersil ve Sonmez, 2007, 127).

Mevcut bir yiikiimliiliik doguran gec¢misteki bir olay,
sorumluluk doguran olay olarak adlandirilir. Bir olaymn
sorumluluk doguran olay olarak nitelendirilmesi igin,
isletmenin s6z konusu olayin dogurmus oldugu
yikiimliiligi yerine getirmekten daha gercekei bir
seceneginin olmamasi gerekir. Yani, yikiimliligiin
yerine getirilmesinin kanunen zorunlu olmasi veya olayin
(isletmeye ait bir olay da olabilir), s6z konusu isletmenin
ilgili ylikiimliiliigii yerine getirecegine dair diger taraflar
nezdinde gegerli beklentiler yarattigi, zimni kabulden
dogan bir yiikiimliililk olmasi kosullarinda, isletmenin
yikiimliiliiglinii yerine getirmekten baska bir segenegi

olmayacaktir (Gtiler, 2012: 226).

Finansal tablolar isletmenin gelecekteki olasi finansal
durumuyla degil, raporlama doénemi sonundaki finansal
durumuyla ilgilenir. Bu nedenle, gelecekte faaliyete
devam etmek icin katlanilacak maliyetler i¢in karsilik

ayrilmaz. Karsilik olarak finansal tablolara yansitilan
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tutarlar, isletmenin gelecek donem faaliyetlerinden
(isletmenin gelecekteki faaliyetlerinin idamesi gibi)
bagimsiz, ge¢mis donemlerde olugmus olaylardan
kaynaklanan yiikiimliiliiklerdir (KGK, TMS 37: md. 18-
19).

3.2 Ekonomik Fayda I¢ceren Kaynaklarin isletmeden
Muhtemel Cikisi

Herhangi bir yiikiimliiliigiin muhasebelestirilmesi igin,
sadece mevcut bir ylikiimlilik olmast degil, ayni
zamanda s6z konusu yikiimliliigli yerine getirmek
amaciyla ekonomik fayda igeren kaynaklarin isletmeden
cikma ihtimalinin de bulunmasi gerekir. Raporlama
kapsaminda ¢ok sayida ve benzer nitelikte yiikiimliiliik
bulunmasi halinde ise isletmeden kaynak ¢ikisi ihtimali
degerlendirilirken, ilgili ylktmlilik smiflari bir biitiin
olarak dikkate alinir (Giiler, 2012: 227). Herhangi bir
kalem igin isletme disina ¢ikis olasilig1 diisiik bile olsa,
bir yiikiimliiliikk ¢esidini biitiin olarak yerine getirmek i¢in
bazi kaynaklarin igletme disina ¢ikmalar1 gerekebilir. Bu
durumda diger muhasebelestirme kriterleri de dikkate

alinarak, karsilik finansal tablolara yansitilir. Ornegin,
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beyaz esya ilreten bir isletme, miisterilerine satig
sozlesmesi geregi iki y1l bakim onarim garantisi ile satig
yapmaktadir. Isletmenin ge¢mis deneyimlerine gore,
garanti kapsaminda yiikiimliilik ortaya ¢ikmaktadir.
Burada yiikiimliliik doguran olay sozlesmeden
kaynaklanan ve yasal yiikiimliiliik doguran satis islemidir

(Saglam, Yolcu ve Eflatun, 2018: 496)

TMS 37 acgisindan, bir olaymn gergekleseceginin
beklendigi, oOrnegin belli bir olaymn gerceklesme
olasihiginin gerceklesmeme olasiligindan daha fazla
oldugu  durumlarda, kaynaklarin isletme disina
cikmasinin ya da diger bir olayin ger¢eklesmesinin olasi
oldugu kabul edilir. Mevcut bir yikiimliligin var
olmama olasiliginin bulundugu ve ekonomik fayda iceren
kaynaklarin isletme disina ¢ikmalari olasiligmin diisiik
olmadigr durumlarda, s6z konusu husus kosullu borg

olarak finansal tablolarda agiklanir (Kaban, 2007, 108).

Standart  kapsaminda, olast terimi; bir olayn
gerceklesmesinin  gergeklesmemesinden daha fazla
seklinde, Ornegin olmasi ihtimali % 50’den fazla, olarak

yorumlanmaktadir (Abbas, Graham, Orrell, 2006:277).
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Muhtemel kavrami ise, olma ihtimalinin olmama
ihtimalinden yiiksek oldugu durumlar i¢in kullanilmakta

olup, miimkiin kavramindan farklidir (Gersil ve Sénmez,

2007,127).

3.3 Yiikiimliiliik Tutarmin Giivenilir Tahmini

Karsilik olarak muhasebelestirilen tutar, mevcut bir
yikiimliliigli yerine getirmek i¢in raporlama ddnemi
sonu (bilango tarihi) itibariyle yapilmasi gereken
harcamaya iliskin en gergek¢i tahmin olmalidir (KGK,
2017b: 7).

Isletmenin ayirdigi karsihga iliskin yiikiimliiliigiiniin,
isletme disna olmasi gerekir. Isletme kendisine karsi
veya kendi ihtiyaglar1 icin karsilik ayiramaz. Ornegin,
erteledigi veya sonraki yillarda yapmay1 planladig biiyiik
tadilat, onarim ve benzeri masraflar i¢in  karsilik

ayrilmaz.

Karsilik esas itibariyle ileride dogacak riskleri karsilamak

iizere ayrildiklar1 i¢in bu riskin ne zaman &deneceginin
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ve ne tutarda 6deneceginin tahmini 6nemlidir. Baska bir
ifadeyle, riskin tahminin 1iyi yapilmas: gerekir. En iyi
tahmin, yiikiimliliglin yerine getirilmesi amaciyla
bilanco tarihinde 0Odeyecegi veya {giincii kisilere
devredecegi makul tutardir. Getiri ve finansal etkilere
iligkin tahminler, benzer olaylara iliskin tecriibeler ve
bazi durumlarda bagimsiz uzmanlarin raporlariyla da
desteklenerek isletme yonetimince takdir edilir (Saglam,

Yolcu ve Eflatun, 2018: 497).

Karsilik tutarma iligkin hesaplama yapilirken dikkate
alinmasi1 gereken hususlar TMS 37’de asagidaki

basliklarla ele alinmistir.

> Riskler ve Belirsizlikler: Isletme karsilik tutarini
hesaplarken, isleme iligkin tim risk ve
belirsizlikleri dikkate almalidir. Muhasebenin
temel kavramlarindan ihtiyathilik kavramininda
geregidir. Ancak ihtiyatlilik fazla karsilik ayirmak
anlamina gelmez. Bir karsilik olmasi gerekenden
fazla yada olmasi gerekenden eksik olmamalidir.
Risk ve belirsizlikler her yoniiyle ve ortaya ¢ikma

ihtimalleriyle birlikte dikkate alinmalidir.
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» Bugiinkii Deger: Paranin zaman degeri etkisinin
onemli oldugu durumlarda yiikiimlilik tutar,
yapilacak o6demelerin bilango giinii itibariyle
iskonto edilmesi suretiyle bulunan tutardir. Bagka
bir ifadeyle, karsilik tuar1 gelecekte yapilacak
O0demelerin buglinkii degeri olarak hesaplanir.
Sonraki donemlerde iskonto etkisinin azalmasi
nedeniyle karsilik tutarinda meydana gelen artis,
faiz gideri olarak muhasebelestirilir.

» Gelecekteki  Olaylar:  Yikimlilik tutarini
etkileyebilecek gelecekteki olaylar, bu olaylarin
gerceklesecegine dair yeterli tarafsiz  kanit
bulunmasi durumunda ilgili karsilik tutar
hesaplanirken dikkate alinir. Kanun degisiklikleri
veya teknolojik degisiklikler bu tiir olaylara 6rnek
verilebilir.

» Varliklarin Elden Cikaridmasinin Beklenmesi:
Yikimliligin yerine getirilmesiyle baglantili
olarak bir varlik kaleminin elden ¢ikarilmasinin
beklendigi durumlarda, s6z konusu islem
sonucunda olusacak kazanglar herhangi bir

karsiligin Ol¢iilmesinde g0z ontinde
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bulundurulmaz. Varligin elden ¢ikarilmasiyla elde
edilen kazang, islemin gerceklestigi donemin

geliri olarak finansal tablolara yansitilir.

Belirtilen hususlar dikkate alinarak karsilik tutarmin
tahmin edilmesi ve oOl¢iilmesiyle ilgili TMS 37’de {i¢
yontemden bahsedilmektedir. Bu ydntemler: Beklenen
deger yontemi, ger¢ceklesme olasiligi en muhtemel sonug
yontemi ve bugiinkii deger yontemidir. isletmeler karsilik
olarak olgiilen ve kayitlanmasi gereken tutari, bu iig
yontemden birini kullanarak en gercekei sekilde oOlgiip
finansal tablolarina yansitmaktadirlar (Ak¢a ve Gonen,

2015: 94).

Degerleme konusu  karsiligin ¢ok sayida kalemden
olustugu durumda, ilgili ylikiimliiliik tiim olast sonuglara
iligkin olasiliklar dikkate alinarak tahmin edilmektedir.
Standartta s6z konusu istatistiksel tahmin metodu
“beklenen deger” olarak adlandirilmistir. Bu nedenle,
belli bir tutara iliskin zarar olasiliginin ytizdesi farkl ise,
ornegin %60 veya %90 olmasma bagl olarak karsilik
tutarida farklilik gosterecektir (KGK, TMS 37: md.39).
Bagka bir ifadeyle, hesaplama yapilmasi gereken
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durumda eger birden fazla olay veya bir grup unsurla
ilgili karsilik tutarinin hesaplanmasi gerekiyorsa, bu ¢ok
sayida olayin 6l¢iimiinde farkli sonuglar ¢ikacagindan bu
sonuclarin orta noktast bulunur. Bu dogrultuda olgiilen

degerlerin aritmetik ortalamasi en olasi sonug olacaktir.

Gergeklesme olasiligt en muhtemel sonu¢ yontemi,
geleneksel yaklagim olarak da bilinmektedir. Bu yontem
tek  bir yikiimliligiiniin ~ 6l¢iildiigi  durumda
kullanilmakta ve gergeklesme olasiligi en yiiksek olan
sonug yikiimliiligiin en iyi tahmini olmaktadir. Ancak,
isletme boyle bir durumda bile diger olasi sonuglari
dikkate alir. Diger olas1 sonuglarin en olasi sonugtan en
yiiksek ya da en diisiik oldugu durumda, en iyi tahmin
s0z konusu daha yiiksek ya da daha diisiik tutar olur

(Ozkan ve Kocamis, 2011:204).

Bugiinkii deger yontemi ise; karsiliga konu olan olaya
iliskin 6deme uzun siireler sonunda yapilacak ise ilgili
O0demenin bugiinkii degere indirilmesi yOntemidir.
Karsilik tutarlarinin  bugiinkii Iskonto edilmis orani,

paranin zaman degerine ilisgkin mevcut piyasa
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degerlendirmelerini ve borca 6zgii riskleri yansitan vergi

Oncesi orandir.

Finansal tablolara yansitilan karsilik tutarlari mevcut
durumu en 1iyi sekilde yansitmak iizere her raporlama
donemi sonu itibariyle gbézden gecirilmeli ve
diizeltilmelidir. Kaynak ¢ikis ihtimalinin ortadan
kalkmasit durumunda ayrilan karsilik tutari, gelir
yazilarak iptal edilmelidir (Mirza ve Nandakumar, 2013:
144).

Giivenilir bir tahmin yapilamayan ¢ok nadir durumlarda,
finansal tablolara yansitilmayan bir bor¢ mevcut olabilir.
S6z konusu borg, kosullu bor¢ olarak finansal tablo

dipnotlarinda agiklanir.
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4. KARSILIKLAR UYGULAMA ORNEKLERI

TMS 37 Standardi kapsaminda karsiliklara iligskin hangi
olaylarin hangi kosullarda finansal tablolara yansitilip
yansitilmayacagi, dipnotlarda gosterilecegi ya da

gosterilmeyecegi belirtilmektedir.

Bilango tarihinde belirgin olarak ortaya ¢ikan ancak tutari
tam olarak bilinemeyen ya da tutar1 bilinmekle birlikte
ne zaman tahakkuk edecegi bilinemeyen kisa ve uzun
vadeli borglar ve giderler i¢in ayrilan karsiliklar 37 ve 47
nolu hesap grubunda izlenmektedir. Bir bor¢ ve gider
karsilig1 hesabi, gegmis bir olaydan kaynaklanan mevcut
bir yiikiimliliigiin bulunmasi, yiikiimliliigiin yerine
getirilmesi i¢in ekonomikk fayda iceren kaynaklarin
isletmeden ¢ikmasinin muhtemel olmasi ve yiikiimliiliik
tutarmin giivenilir bir sekilde tahmin edilebilir olmasi

durumunda agilir.

Karsiliklar, bilango tarihi itibariyle en iyi tahmini
yansitmak {lizere gbézden gecirilir ve diizeltilir.
Yikimliligiin yerine getirilmesi icin, ekonomik fayda

saglayan kaynaklarin ¢ikisi ihtimalini ortadan kalkmasi
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durumunda, ayrilan karsiliklar iptal edilir. Islemin
iptalinde 644-Konusu Kalmayan Karsiliklar hesab1 yerine
570-Gegmis Yillar Karlart hesabi kullanilir.

Ayrica, TMS 37 kapsamindaki karsiliklar kanunen kabul
edilmeyen gider niteliginde oldugu i¢in, isletme bu tiir
giderleri nazzim hesaplarda takip edebilir. Ayrica bu
giderler isletme acisindan "Ertelenmis Vergi Varligt"

meydana getirir.

Karsiliklar farkli olaylar neticesinde ortaya ¢ikarlar. Bu
bolimde, TMS 37’ye konu olan karsilik Orneklerine
iliskin asagida ornek olaylar® muhasebe kayitlar1 ile

birlikte verilmektedir.

Olay 1: 3 yil garantili olarak klima satis1 yapan bir
isletmenin 2014 yili itibariyle gerceklesen satig tutari
900.000 TL’dir. Isletme ge¢mis deneyimlerine bakarak,
garanti siiresi igerisinde satiglarin %35 oraninda garanti
gider harcamalarimin gergeklestigini tespit etmistir.

Garanti kapsaminda ortaya ¢ikan harcamalarin %20’lik

3 Saglam, Yolcu , Eflatun, 2018 ve Savli, 2014°den uyarlanmustir.
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kismu ilk yilda, %35°1lik kismu ikinci yilda ve %45’ ik

kismu ise tigiincii yi1lda gerceklesmektedir.

» 1. yil igerisinde 5.000 TL malzeme, 2.000 TL
iscilik olmak tizere toplam 7.000 TL garanti gider
harcamas1 gerceklesmistir.

» 2. yil igerisinde 14.000 TL malzeme, 3.000 TL
iscilik olmak {tizere toplam 17.000 TL garanti
gider harcamasi gerceklesmistir.

» 3.yil igerisinde 20.000 TL malzeme, 4.000 TL
iscilik olmak {izere 24.000 TL garanti gider

harcamasi gerceklesmistir.
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31.12.2014 tarihi itibariyle:

Garanti Yikiimliligi

Karsiligi:Satiglar

ToplamixOrtalama Garanti Gideri=900.000x%5=45.000

1.Yd 2Yd

Garanti kapsammda tahmin edilen oran %20 %35

Tahmin edilen toplam harcama (TL) 9.000 15.750

Ayrilmast gereken garanti kargiligs (TL) 45.000

20.250
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Tarih Aciklama Muhasebe Kaydi
. Karsilik Giderleri 45.000
31.12.20 Garanti
o Yiikiikmliiliik Kisa Vadeli Karsiliklar 9.000
14
Karsilik Kayd: 36.00
Uzun Vadeli Karsiliklar 0
. Karsilik Giderleri 9.000
Garanti
31.12.20 U,
15 Karsiligi Uriin Mamuller 7.000
Verilmesi
Konusu Kalmayan Karsiliklar 2.000
Garanti
31.12.20 Karsiliklart Uzun Vadeli Karsiliklar 15.750
15 Donemsellik
Kayd Kisa Vadeli Karsiliklar 15.750
GzliranEi Kisa Vadeki Karsiliklar 15.750
Karsihig1 Uriin
31'12'20 Verilmesi ve | Satilan Mamul Maliyeti 1.250
Ek Garanti
Masrafi Marmuller 17.000
Garanti .
31.12.20 Kargiliklari Uzun Vadeli Karsiliklar 20.250
16 Donemsellik
Kayds Kisa Vadeli Karsiliklar 20.250
GaranEi Kisa Vadeki Karsiliklar 20.250
Karsilig1 Uriin
31.12.20 . : L
17 Verilmesi ve | Satilan Mamul Maliyeti 3.750
Ek Garanti
Masrafi Mamuller 24.000
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Karsilik olarak ayrilan tutarlar, ylikiimliiliige iliskin risk
ve belirsizlikler goz Oniinde bulundurularak, bilango
tarihi itibariyle yiikiimliliiglin yerine getirilmesi igin
yapilacak  harcamanin  tahmin edilmesi yoluyla
hesaplanmistir. Bu kapsamda isletme, iiretim ve satisini
gerceklestirdigi mallar i¢in tamir-bakim masraflari,
yetkili servislerin garanti kapsaminda miisteriden bedel
almaksizin yaptiklar1 is¢ilik ve malzeme giderleri,
isletme olarak iistlenilen ilk bakim giderleri ge¢mis

verilerden kaynaklanan tahminleri sonucu karsilik ayrilir

Y1l i¢inde meydana gelen garanti masraflarinin garanti
karsiliklar1 hesabindan karsilanmasi gerekir. Ancak
uygulamada garanti kapsaminda olusan her tamiratin
karsilik hesabindan disiilerek muhasebelestirilmesi
pratik olmadig1 i¢in olusan masraflar dogrudan maliyet
hesaplarina yansitilir. Karsilik tutarida donem sonunda
yeniden hesaplanarak aradaki fark maliyet hesaplarina
yansitilinca finansal tablolar agisindan dogru bir sunum

saglanmis olur.
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Olay 2: Sabun iiretimi yapan bir igletmenin {iriinlerinden
dolay1 bir miisterisi, Aralik 2015’te 1.000 TL tutarinda
satin aldig1 tirlinden zarar gordiigiinii iddia ederek
isletmeye karsi Nisan 2016’da 4.000 TL tazminat davasi
acmustir. Isletme aleyhine acilan tazminat davasina iligkin
isletme avukatlar1 31.12.2016 tarihindeki raporlarinda
dava neticesinde isletmenin bir yiikiimliilik altina

girecegini belirtmistir.

» Dava 05.03.2017  tarthinde  sonuglanarak
isletmenin 2.500 TL tazminat 6demesine karar
verilmigtir.

» Tazminat  6demesi  30.05.2017  tarihinde

odenmisir.
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Isletmeden ekonomik kaynak ¢ikist muhtemeldir. Bu

nedenle karsilik ayrilmasi gerekir.

Tarih Aciklama Muhasebe Kaydi
31.12.2016 Dava Karsilig1 Karsilik Giderleri 4.000
Kayd1
Kisa Vadeli Karsiliklar 4.000
05.03.2017 Karsilik Iptal Kisa Vadeli Karsiliklar 4.000
Kaydi
Konusu Kalmayan Karsiliklar 4.000
30.05.2017 Karsilik Tahsilat Diger Olagan Gider ve Zararlar 4.000
Kaydi
Bankalar 4.000

Olay 3: Merkezi izmir’de olan isletme, Aydin’da yeni
bir magaza subesi agmak lizere bir diikkan kiralamistir.
Imzalanan kira kontrati bir yillik olup, 01.07.2015 —
30.06.2016 donemini kapsamaktadir. Aylik kira bedeli
ise 8.000 TL’dir. isletme 6 aylik ¢alismanin neticesinde
magazanin zarar etmekte oldugunu goriip, iyilestirme
caligmalarininda  sonu¢  vermeyecegini  anlayinca
31.12.2015 tarithinde magazay1 kapatma karar1 almigtir.
Magaza i¢in imzalanan kira sozlesmesi, ekonomik

acidan dezavantajli sozlesme haline gelmistir.
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Sozlesmeden ¢ikmanin maliyeti olarak isletme geriye
kalan 6 aylik doneme ait kira bedeli i¢in 48.000 TL
(8.000 x 6 ay) karsilik ayirmalidir.

Tarih Aciklama Muhasebe Kaydi
Yeniden Karsilik Giderleri 48.000
31.12.2015 Yapilandirma Kisa Vadeli
Karsiliklari Karsihiklar
Kaydi 48.000

Bir bolgede yer alan is yerlerinin kapatilmasi veya
faaliyetlerinin baska bir yere taginmasi, ve standardin
karsilik ayrilmasi icin belirttigi sartlarin saglanmis olmasi
halinde bilangoda yeniden yapilandirmaya iligkin bir
karsilik ayrilmasi miimkiindiir. Bu dogrultuda, karsilik
ayrilmasi i¢in bilango tarihi itibariyle hukuki veya zimni

kabulden dogan ytikiimliiliigiin olmas1 gerekir.

Olay 4: Giivenlik sistem ve cihazlarina ait pazarlama isi
yapan isletmeye ait ara¢ 30.12.2015 tarihinde kaza
yapmustir. Ekspertiz raporuna gore aragta yaklasik 12.000
TL hasar tespit edilmistir. Ara¢ sigortalidir ve yaklagik
8.000 TL’lik kismu sigorta sirketi tarafindan karsilanacagi

yazili olarak bildirilmistir.
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Arag¢ 10.03.2016 tarihinde tamir edilerek sirkete

teslim edilmigtir. Tamir maliyeti

sigorta sirketi tarafindan karsilanmistir.

13.000 TL

» Sigorta hasar bedelini 31.04.2016 tarihinde, 8.000
TL hasar bedelini sirket banka hesabina
Odemistir.
Tarih Aciklama Muhasebe Kaydi
Karsilik Giderleri 12.000
31.12.20 | Hasar Karsilik .
15 Kaydi Klsg Vadeli Karsllllklar 12.000
-Diger Borg ve Gider
Kargiliklari
10.03.20 | Karsihik iptal Kisa Vadeli Karsiliklar 12.000
16 Kaydi -Diger Borg ve Gider Karsiliklar
Konusu Kalmayan Karsiliklar 12.000
10.03.20 | Tamir Bakim Diger Cesitli Giderler 13.000
16 Gideri Kayd1
Bankalar 13.000
31.04.20 | Sigorta Hasar Bankalar 8.000
16 Tahsilat Kaydi Diger Cesitli Gelir ve Karlar 8.000
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Olay 5: Maden sektoriinde faaliyet gosteren bir isletme
mevcut c¢evre kanunlart dogrultusunda devletten 10
yilligma kiralamig oldugu maden yatagindaki c¢alismasi
tamalandiginda, maden c¢ikarmak {izere acmis oldugu
alan1 kapatarak agaglandirmakla yiikiimlidir. Kira
sO0zlesmesi 01.01.2004 ile 31.12.2013 arasindaki
donemi kapsamaktadir. Isletme faaliyetlerine 01.01.2004
tarihi itibariyle baslamistir. 31.12.2013 tarihi itibariyle
finansal tablolar hazirlanirken, isletmenin 10 yillik
faaliyet donemi sonunda katlanmak zorunda olacag:
cevre diizenleme maliyetini hesaplamasi ve finansal
tablolara yansitmasi gerekir.  Ancak 10 yil sonra
yapilacak olan bu harcamanin finansal tablolara
yansitilirken  bilanco  giiniine  iskonto  edilmesi
gerekecektir. Yapilan hesaplamalar sonucunda 10 yil
sonra yapilmas:t beklenen harcama tutar1 200.000 TL
olarak tespit edilmistir. Piyasa sartlar1 dikkate alindiginda

yillik iskonto oraninin %10 olmasi uygun goriilmiistiir.
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10.y1l sonunda beklenen maliyet

200.000 TL

Yillik 1skonto orani %10
Iskonto edilecek yil 10 y1l
01.01.2004 tarihi itibariyle karsilik tutar1 ~ 77.110 TL
200.000 (1/ (1+0.10)'%)

Tarih Aciklama Muhasebe Kayd:

Cevre Maddi Duran Varliklar 77.110
01.01.2004 | Diizenleme peralt ve Yertstt 77110
Karsilig
-Cevre Diizenleme Karsilig1

Ikinci hesaplama ilk yilin sonunda yapilir.
10.y1l sonunda beklenen maliyet 200.000 TL
Yillik iskonto orani %10
Iskonto edilecek yil 9 yil
31.12.2004 tarihi itibariyle karsilik tutar1 84.821 TL

200.000 (1/ (1+0.10)°)

1. yilin sonunda finansal tablolarda yansitilacak karsilik

tutar1 84.821 TL olarak hesaplanmistir. Y1l baginda
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77.110 TL olan karsiliktaki artisin sebebi 1 yil eksik
iskonto edilmesidir. Bagka bir ifadeyle, aradaki fark faiz
gideridir. Cevre diizenleme karsiliginin diizeltilmesi ve
ilgili faiz giderinin finansal tablolara yansitilmasi i¢in

asagidaki muhasebe kaydr yapilmalidir.

Tarih Aciklama Muhasebe Kaydi
Cevre
Diizenleme | Esas Faaliyetlerden
31.12. | Karsihigimin | Diger Giderler 7.711
2004 Diizeltilmesi
ve Faiz
Gideri Kaydi Cevre Diizenleme Karsiligi 7.711

Her yi1l 1 y1l eksik iskonto edilerek yapilacak hesaplama
10.y1la ulastiginda, finansal tablolarda yansitilan karsilik
tutar1 da harcama tutar1 olarak gergeklesmesi beklenen
200.000 TL’ye ulasacaktir. Ancak her yil itibariyle
sartlarda meydana gelen degisikliklerin g6z Oniinde
bulundurularak  gbézden gecirilmesi ve  gerekirse
degisiklik yapilmasi gerekir. Ayrica, yeralti ve yeristii
diizenleri hesabma yansitilan tutarinda madenden elde
edilmesi beklenen 10 yillik fayda siiresince amorti

edilerek maliyetlere yansitilirak kapatilmasi gerekir.
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5. SONUC

Kiiresellesmeyle birlikte teknolojiye paralel olarak hizli
gelismeler kaydedildigi glinlimiizde, isletmelerin finansal
tablolarin1 uluslararast muhasebe standartlarina uygun
hazirlamast ve gercege en uygun sekilde diizenleyerek
raporlamas1 onem arzeder. Gergek finansal durumunu
yansitmasi acisindan igletmelerin finansal tablolarda,
gerceklesen olaylar ile birlikte ger¢eklesme ihtimali olan
olaylarirda  raporlamast  gerekir. Bu  dogrultuda
muhasebenin temel ilkelerinden ihtiyatlilik kavrami
geregi, isletmeler ileride karsi karsiya kalacagi veya
kalabilecegi muhtemel giderlere iligkin gerekli olan
onlemleri simdiden alarak karsilik ayirirlar. Gelecekte
meydana gelecek muhtemel zararlar i¢in karsilik ayrilip
finansal tablolara yansitilmasi finansal tablolarin
dogrulugu, giivenilirligi ve kullanicilarin dogru bir

sekilde karar almasi agisindan oldukca dnemlidir.

Tiirkiye Muhasebe Standartlarindan, TMS 37’nin konusu
olan karsiliklarin, en gercek¢i tahminin yapilarak dogru
bir sekilde Olciilmesi, kayit edilmesi ve raporlanmasi ile

isletmeler, finansal tablolarinda ger¢cek ve giivenilir
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bilgiyi sunmus olacaklardir. Bu standart ile, ileride ortaya
cikabilecek ve isletmeyi bir yiikiimliilik altina sokacak
olaylarin agiklanmasi, finansal tablolara yansitilmasi ya
da dipnotlarda yer verilmesiyle birlikte finansal bilginin
degerinin arttirllmas1 amaclanmaktadir. Karsiliklar
ulusal ve uluslararas1 diizenlemeler kapsaminda farkli
taninma  ve  uygulmalara  sahiptir. =~ Muhasebe
standartlarina iliskin uygulama orneklerine yer verilerek
karsiliklarin =~ finansal  tablolara nasil  yansitildigi
dogrultusunda muhasebe kayitlarina yer verilmistir.
Muhtemel ylikiimliilik olan karsiliklarin, finansal
tablolara yansitilmasi bilgi kullanicilarina daha dogru ve
giivenilir bilgi sunulmasi ve karar almalar1 agisindan

oldukca 6nemlidir.
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1.GIRiS

Teknolojik alanda son donemde meydana gelen
bas dondiriicii degisiklikler ve yenilikler, ticari ve
ekonomik ac¢idan bakildiginda hem iiretim siirecinin
hizlanmasina hem de gergeklestirilen liretimin daha etkin
bir sekilde pazarlanmasina ve tiiketiciye hizli bir sekilde
ulagtirilmasmna  Oonemli oranda olumlu katkilarda
bulunmustur. Ozellikle e-ticaret faaliyetleri, teknolojide,
ozellikle de bilisim teknolojisinde meydana gelen
gelismelerden olumlu yonde etkilenmistir. Teknolojideki
gelismeler sayesinde tiiketiciler, iiretilen mal ve
hizmetlerden daha kolay ve hizli bir sekilde haberdar
olabilmis, alternatif {iriinler arasinda se¢im yapabilme
imkanina kavusmus ve tiiketicilerin {iriinlere ulasabilmesi
noktasinda cografi sinirlar engel olmaktan ¢ikmistir. Bu
siire¢ dogal olarak zaten belli bir ivme kazanmis bulunan
kiiresellesme siirecinin daha da hizlanmasina imkan
saglamistir. Ayrica teknolojideki gelismelerin bir uzantisi
olarak ortaya ¢ikan e-ticaret sayesinde hem kiiresel bazda
ticari faaliyetler hiz kazanmis hem de kiiresel bazda

gerceklestirilen ticaret sayesinde iilkelerin ticaret hacmi
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genisleyebilmis, ticari faaliyetlerden elde edilen

gelirlerde artiglar gergeklesebilmistir.

Cesitli acilardan e- ticaretin degerlendirildigi bu
calismada, elektronik ticaretin tamimi, e-ticaretin
diinyadaki gelisimi ve kapsami, e-ticaret tiirleri, 6deme
sekilleri, avantajlar1 ve dezavantajlar1 ile ilgili genel
bilgilere yer verildikten sonra elektronik ticaretin
KOBIler iizerindeki etkileri, ekonomik ve sosyal etkileri
ile uluslararas1 ticaret tizerindeki etkileri {izerinde
ayrintili olarak incelenmis, son olarak da e-ticaret
konusunda giiniimiizde en ¢ok karsilagilan vergileme ve
giivenlik sorunlarinin incelenmesi ve bu sorunlara
yonelik  birtakim  ¢6ziim  Onerilerinin  sunulmast

amaglanmustir.
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2. E - TICARET ve E - TICARETLE BAGLANTILI
KAVRAMLAR

Diinya Ticaret Orgiiti (WTO) ne gore e-ticaret,
mal ve hizmetlerin liretim, reklam, satis ve dagitimlarinin
telekomiinikasyon  aglar1  iizerinden  yapilmasidir
Ekonomik Kalkinma ve isbirligi Teskilatt OECD’ye gére
ise e-ticaret, bireyler ve kurumlarin acik ag (internet) ya
da smirl sayida kullanici tarafindan ulasilabilen kapali ag
ortamlarinda yazi, ses ve goriintii bicimindeki sayisal
bilgilerin islenmesi, dagitilmasi ve depolanmasina dayali
ticari faaliyetlere e-ticaret denilmektedir (Akpunar, 2017,
ss. 18-19). Daha agik bir ifade ile mal ve hizmetlerin
satilmast ve satin alinmasi islemlerinin elektronik
ortamda internet {izerinden yapilmasidir. Benzer bir
tanimlama Elektronik Ticaret Koordinasyon Kurulu
(ETKK) tarafindan da yapilmistir. Gottschalk (2006, s.
15)’a gore iletisim perspektifi agisindan bakildiginda E-
ticaret, bilgisayar aglar1 ile ve elektronik cihazlar
kullanmak  suretiyle mal ve hizmet satisinin

gerceklestirilmesi, ayrica bu ticari faaliyetlere iliskin

247



Odemelerin yapilmasina olanak saglayan ticari faaliyet ve

islemlerin tiimidiir.

E-ticaretin nasil ortaya ¢iktigiin ve nasil
gerceklestirilebildiginin daha iyi anlagilabilmesi i¢in e-
ticaret ile ilgili birka¢ kavrama deginilmesinde fayda
vardir. Bu kavramlar yapilan tanimlamalardan da
anlasilacagr lizere internet, kiiresellesme ve bu
kavramlara bagl olarak ortaya cikan e-ticaretin neden

oldugu yeni ekonomi kavramlaridir.

Internet; iletisimde sinirlart ortadan kaldirarak,
bilgiye erisim maliyetlerini azaltarak kitlesel {iretimin
neden oldugu iiretim artisinin hizl bir sekilde ve kolayca
pazarlanabilmesine olanak saglayan oOnemli bir bulug
olarak ifade edilmektedir (Cetin, 2010, s. 80). internetin
kullanicilarmma sunmus oldugu imkanlar dahilinde
elektronik ticaret kavramini hizli bir sekilde gelisim
gostermis ve bu sayede diinya, 24 saat ticarete agik
kiiresel bir pazar haline gelmistir. Internet, ticari ve
finansal kiiresellesme, yonetim tarzinin kurumsallasmasi

ve ticari faaliyette bulunan aktorleri birbirine baglamasi
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nedeniyle ekonominin gelisiminde Onemli katkilarda
bulunmustur (Sarikaya vd., 2010, ss. 34). Bilgi ve
iletisim teknolojilerinin hizli bir sekilde gelismesi ve
yayginlagmasi, bilgi toplumunun olusumunu beraberinde
getirmistir ve yasamin her alaninda teknolojik yenilikler

kullanilmaya baglamistir.

Kiiresellesme ise, ekonomik, politik, toplumsal ve
kiiltiirel degerler sayesinde kazanilmis olan birikimlerin
uluslararasi alana aktarilmast seklinde
tanimlanabilmektedir  (Parlak, 2003, s. 352-353).
Bireylerin, ihtiyag duyduklar1 {irlinlere ve hizmetlere
diinyanin her yerinden kolaylikla ulasabilmeleri, iilkeler
arasindaki mesafelerin kisalmasi, sermayenin ¢ok kisa bir
sire de diinyanin bir ucundan bir diger ucuna
aktarilabilmesi, kiiresellesmenin hizlanmasina neden
olmustur (Sarikaya vd. (2010, s. 32) Bununla birlikte
kiiresellesme,  bilgi  teknolojilerinin  gelismesine,
uluslararas1 piyasalarda yapilan ticari faaliyetlerin
ontlindeki engellerin azalmasina ve bu sayede isletmeler
arasindaki rekabetin artmasina imkan saglamigtir. Ayrica,

teknolojideki gelisimin internetin gelisimine paralel bir
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sekilde hizlanmasi ile mal ve hizmetlere iligkin bilginin
hizli bir sekilde dagilmasi bilingli tiiketicilerin ortaya
cikmasina, bu durum ise geleneksel ticarette degisime
neden  olmustur  (isler, 2008, s.  279-280).
Kiiresellesmenin belirleyicileri; ticaretin serbestlesmesi,
bilgi ve iletisim teknolojisindeki gelismelerdir. Fiziksel
siirlar yok olup ekonomik faaliyetler elektronik ortama,
sanal ortama aktarilmistir. Dolayisiyla da
kiiresellesmenin bir sonucu olarak sanayi toplumundan
bilgi toplumuna gegisle birlikte yeni ekonomi olarak da
ifade edilen yeni bir ticaret sekli olarak e-ticaret ortaya
cikmistir. Yeni ekonomi, ekonomi ve ticari alaninda yeni
teknolojilerin kullanilmasi sonucu, ticari faaliyetlerin
yapisinda, yonteminde ve hacminde 6nemli degisimlerin
meydana geldigi bir ticaret seklidir. Yeni ekonominin en
onemli Ozelligi bilgi teknolojilerindeki gelismelerin i
yaratma  silireclerine  ve  iretimin  siireglerine
artirtlabilmesini saglayabilmesidir (Karahan, 2002, s. 4).
Yeni ekonomi bilgi ekonomisidir, iletisim aglariyla
biitiinlesir, sanallasma Onemlidir, stratejik yenilik
gerektirir, cografi uzaklik ve zaman kavrami yoktur,

pazar pay1 soz konusudur.
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3. ELEKTRONIK TiCARETIN DUNYADAKI
GELISIMIi ve KAPSAMI

Giinlimiizde internet, maliyetinin diisiik olmas1 ve
hizli bir sekilde iletisim saglayabilmesi nedeniyle e-
ticaret islemleri yapilirken en ¢ok kullanilan ve en etkili
olan aractir (Elibol ve Kesici, 2004, s. 313). Bu nedenle
de E-ticaretin ortaya c¢ikmasi ve gelisimi internetin
gelisimiyle yakindan iligkilidir. Bu nedenle oncelikle
internetin gelisimini incelemekte yarar vardir. Elektronik
ticaretin gelisiminde dnemli rol oynayan internet ilk defa
1960’11 yillarin sonunda askeri bir projenin sonucunda
ortaya ¢ikmig ve sonrasinda uzunca bir zaman ¢ok az
sayidaki meslek grubu icerisinde bir iletisim araci olarak
kullanilmigtir. Buna karsin 1990’11 yillara gelindiginde
internet teknolojisi, hizli bir sekilde gelisim gostermis ve
yayginlasmig,  dolayisiyla da internet, birbirleriyle
iletisim kuran az sayidaki bir insanin kullanimindan
cikarak is hayatin da kullanilmaya baslanmistir (Halis,
2012, s. 155). Daha sonra da 1990’11 yillarin basinda
World Wide Web (WWW)’in gelisimiyle birlikte
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internet, kitleler tarafindan daha yogun ve aktif bir
sekilde kullanmaya baslanmis, bu siirecin sonunda da e-
ticaret ortaya c¢ikmis ve hizli bir sekilde yayilmigtir
(Goel, 2007, s. 1). Bu sistem bir¢ok internet hizmetini
birlestiren farkli ozellikteki verilere ulagimi saglayan
uygulamadir. 1990’11 yillarda teknolojinin ig alani i¢inde
kullanilmast, bilgi ve iletisim teknolojilerinin Internet ve
Web tabanli uygulamalarda yer almasi; internet
ekonomisi olarak adlandirilan yeni bir ekonomiyi
dogurmustur. Internetteki bu gelisim siirecinin ardindan
internet kullanilarak gerceklestirilen elektronik ticaretin,
1980’11 yillarin basindan itibaren, kisisel bilgisayar
kullaniminin yayginlik kazanmaya baslamasiyla birlikte
hizla gelismis ve bu siire¢ yeni ekonominin de baglangict
sayilmigtir.  Bu  baglamda  Elektronik ticaretteki
gelismelerin, internetteki ve web teknolojisindeki
gelismelerle dogrudan baglantili oldugunu sdylemek
miimk{indiir.

Bu baglamda e-ticaret uygulamasimin ilk olarak
ilk olarak 1970’li yillarin baslarinda elektronik fon
transferi islemleri ile basladigini sdylemek miimkiindiir.

Ancak bu sekilde gerceklestirilen e-ticaret uygulamalarin
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boyutu, biiyiik sirketler, finansal kuruluslar ve baz1 kiigiik
isletmelerle sinirlt kalmistir. Teknik nitelikteki ilk online
aligveris  sisteminin =~ 1979  yilinda  kullanilmaya
baslanmigtir. Buna karsin, 1993 yilindan itibaren ortaya
cikan, 1995 sonunda ise gittikge yayginlasan web temelli
uygulamalar, e-ticaretin gelismesine sebep olmustur.
1990’l1 yillarin ortalarindan itibaren de elektronik
ortamda gerceklestirilen e-ticaret, ticari faaliyette
bulunmak isteyen bireyler ve finansal acgidan sinirl
olanaklara sahip olan kiigiikk ¢apli isletmeler tarafindan
yogun bir sekilde kullanilmaya baslanmustir (isler, 2008,
s. 286). Bir diger ifadeyle gilinlimiizdeki anlamiyla e-
ticaret, 1990’larin ortalarina dogru hizl bir sekilde 6nem
kazanmaya baglamig, Amazon. com (1995) ve e-Bay
(1995) o yillarda ortaya ¢ikmistir (Biiyiikyildirim, 2014,
s. 5). Bu baglamda da e-ticaret, ilk defa 1994 yilinda
Amazon.com adli web sitesinde kitap satisiyla
gerceklesmistir (Kizilyal¢in ve Giirdin, 2017, s. 178). Bu
tarihten sonra da ¢esitli asamalardan gecilerek e-ticaretin
hem uygulanma sekli ve uygulandig1 alanlarin gesitlilik
kazandigini, hem de kapsaminin genisledigini sdylemek

miimkiindiir. Bu baglamda da e-mail yoluyla pazarlama
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yapilabilmis ve yine internet iizerinden yapilan reklamlar
artis gostermistir. Bunun yaninda e-bay adli site
tizerinden yapilan agik arttirma yontemiyle {iriin satigi
gerceklestirilmis ve bu suretle e- ticaretin temelleri
atilmistir. Bu donemde e-ticaret, internet ile yapilan
islemlerde, bilgi teknolojisine dayali islemler ile biiyiik
isletmeler, ticari bankalar ve cesitli finans kurumlari
arasinda yapilan online islemlerde kullanilmigtir (Pirnar,
2005, s. 32). Sonraki yillarda ise gelisim siireci hizlanan
ve yaklagik 20 yillik tarihi olan e-ticaretin B2C (Business
to Consumer) satis hacmi, giiniimiizde 1,2 trilyon dolara
kadar yiikselmistir. Stirekli olarak ytiikselis trendinde olan
B2C satis hacminin 2017°de 2,3 trilyon dolara ulagmasi
beklenmektedir. Diinyada e-ticaret islemleri agirlikli
olarak Kuzey Amerika’da, Asya-Pasifik iilkelerinde ve
Bati Avrupa iilkelerinde gerceklesmektedir. Internet
altyapilari, bilisim teknolojileri ve ag giivenligi agisindan
gelismis durumda bulunan bu boélgelerde e-ticaretinde
gelismesi dogal kabul edilmektedir. ABD, e-ticaret
harcamalar1 noktasinda diinya iilkeleri icerisinde lider
durumdadir ve bu liderligini de bir siire daha devam

ettirmesi, buna karsin Asya-Pasifik bdlgesinin lideri
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konumundaki Cin’in ¢ok yakin zamanda e-ticaret
faaliyetleri ve harcamalar1 agisindan ABD’ye ciddi bir

rakip olmasi beklenmektedir (Biiyiikyildirim, 2014, s. 6).

4. ELEKTRONIK TiCARETIN TURLERI

Internetten etkin  bir sekilde faydalanarak
gerceklestirilen e-ticareti, ticareti gerceklestiren taraflar
acisindan 5 ayr1 grupta degerlendirmek miimkiindiir. Bu

baglamda e-ticaretin tiirlerini;

1. Tiiketiciden tiiketiciye e-ticaret, (C2C)
il. Firmadan tiiketiciye e-ticaret, (B2C)
iil. Firmalar aras1 e-ticaret, (B2B)

iv. Tiiketiciden devlete e-ticaret (C2G)
V. Firmadan devlete e-ticaret (B2G) seklinde

siralamak mimkiindiir.
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C2C (Consumer to Consumer-Tiiketiciden Tiiketiciye):

Bu sekilde gerceklestirilen e-ticaret tiiriinde tek
amag, alict ve satictyr bulusturmak ve ticaretin
gerceklesebilmesi icin asgari kosullarda anlasilmasi
halinde s6z konusu alict ve saticilar1 bir araya
getirmektir. Bir diger ifadeyle tiiketiciden tiiketiciye e-
ticarette, e-posta ya da telefon gibi elektronik araglar
vasitastyla iletisim kurmalart sonucu iki miisterinin bir
araya gelerek, mal veya hizmetler i¢in anlasma yapmasi
s6z konusudur. Ulkemizde “gittigidiyor.com” ve “eBay”
gibi alig-verig siteleri tiiketiciden tiliketiciye bir diger
ifadeyle saticidan alictya e-ticaretin gergeklestirilebildigi
sanal ticari ortamlara oOrnek olarak gosterilebilir.
Tiiketiciden tiiketiciye yapilan e-ticaret tiirlinde gerek
alic1 gerekse de satict ile ilgili dogru bilgi ve verileri
temini ve bu bilgilerin degerlendirilmesine bir takim
zorluklarla karsilagilmaktadir. (Catalbas, 2002, s. 43).
Farkli se¢im imkanlar1 sunan bir sistemdir ve kisiler
arasinda anlagma imkani daha fazladir. Tiiketiciler bu
web sitelerine iiye olduktan sonra hem iirlin satabilmekte

hem de tirtin alabilmektedir.
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B2C (Business to Consumer-Firmadan Tiiketiciye):
Bu tiir e-ticaret ise, tretici firmalarin {riinlerini
internet vasitastyla dogrudan malin son kullanicis
konumundaki tiiketiciye satmasi seklinde gerceklesir. Bu
ticaret tiirlinde, satis gergeklestirebilecekleri pazarlarin
genislemesi acisindan {ireticiler, araci firma olmadigi
icinde ihtiya¢g duyduklar1 iirline nispeten daha ucuza
sahip olabildikleri i¢in de {reticiler avantajl
konumdadirlar. Ulkemizde “amazon.com” ve “etoys”
gibi alig-veris siteleri {reticiden tiiketiciye e-ticaretin
gerceklestirilebildigi sanal ticari ortamlara ornek olarak

gosterilebilir.

B2B (Business to Business-Firmalar arasi):
Firmalar arasinda gerceklestirilen bu e-ticaret tiiri,
genellikle  biiyilk  hacimli  ticari  faaliyetlerin
gerceklesmesine imkan vermesi nedeniyle ©on plana
cikmig bir e-ticaret tiiriidiir. B2B e-ticaret, firmalar arasi
ticarette islem maliyetlerini O6nemli Olgiide azaltacak
potansiyele sahiptir. B2B e-ticaret sayesinde, Ozellikle
fiyatlarin tespiti ve ticari islemin detaylar1 ile ilgili

giderlerden olusan, toplam koordinasyon maliyetleri
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azalmaktadir (Garicano ve Kaplan, 2001, ss. 463).
Maliyetlerin azalmasi ise fiyatlara yansiyarak talebin
artmasina katkida bulunmakta ve isletmenin {iretim
stirecine verimlilik kazandirmaktadir. Ayrica isletmeler
arasinda gerceklesen ticari faaliyetlerin biiylik hacimli
olmasi, B2B e-ticaret tiiriliniin, ticaret hacmi a¢isindan en
bliylik kategori olmasina neden olmustur ve bu ticaret
tiriiniin  B2C’den bes kat biiyiikk oldugu tahmin
edilmektedir (Baydas ve Yasar, 2017, s. 507).

C2G (Customer to Goverment-Tiiketiciden-Devlete):
Tiketici konumundaki vatandas ile
vatandaslarinin  ihtiyaglarin1  karsilamakla miikellef
konumda bulunan Devlet arasindaki ticaret ve hizmet
iligkisinin elektronik ortamda gergeklestigi bir e-ticaret
tiriidiir. Aslinda burada bir ticari faaliyetten ziyade
elektronik ortamda devletten tarafindan sunulan kamu
hizmet karsiliginda tiiketici konumdaki bireylerin bir
bedel 6demesi durumu s6z konusudur. Bu tiir bir e-ticaret
faaliyetine ehliyet almak icin yapilan basvurular ile

pasaport c¢ikartmak icin yapilan bagvurular ve bu
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hizmetler i¢in yapilan Odemeler Ornek olarak

gosterilebilir.

B2G (Business to Goverment-Firmadan Devlete)
Elektronik ortamda firmalar ile kamu kurumlari
arasindaki ticari faaliyet ve islemlerin gerceklestirildigi
bu e-ticaret tiiri, agirhikli olarak kamu ihalelerinin
elektronik ortamda gergeklestirilmesine yoneliktir. Bu
ticari yapida devlet, donem donem kamusal ihtiyaglari
karsilamak i¢in internet ortaminda ihale duyurulari
yapmakta ve ihale siireci internet ortaminda takip
edilmektedir. Benzer sekilde glimriik islemlerinin takibi
ve vergi konusuyla ilgili duyuru ve diizenlemeler ile
vergi 6demeleri de yine bu sekildeki e-ticaret faaliyetleri

seklinde gerceklestirilmektedir.
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5. ELEKTRONIK TICARETTE KULLANILAN
ODEME ARACLARI

E-ticaret, yapist itibariye yliz yiize ticaretten farkli
bir yapiya ve farkli kurallara sahip oldugu i¢in 6deme
araglart da normal 6demeden farkli bir yapiya sahiptir.
Bu ifade e-ticarette, normal ticari faaliyetlerde gegerli
olan O6deme araclarmmin gecersiz oldugu anlamina
gelmemelidir. Bu baglamda e- ticarette, yiliz yiize
ticarette gecerli olan nakit 0deme seklindeki &deme
yaninda pek ¢ok Odeme yoOnteminin bulundugunu
sOylemek miimkiindiir. E-ticarette kullanilan baslica
O0deme araclarimi kredi karti, sanal kredi karti, elektronik
para ve elektronik ¢ek seklinde siralamak miimkiindiir.
Bunlarin diginda elektronik fon transferi ile de e-
ticaretteki  bir  diger Onemli O6deme  aracini

olusturmaktadir.
Giliniimiizde tiiketiciler e-ticaret yaparken bu

O0deme yontemlerinden en ¢ok kredi kartini kullanarak

0deme yapmayi tercih etmektedir. Kredi kartlarinin biitiin
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diinyada gegerli olan bir 6deme alt yapisina sahip olmasi
yaninda ozellikle internetten yapilan aligverislerde kredi
kartlarimin tiiketicilere sagladigi 6deme kolaylig1 ve
taksitlendirme imkanlari, kredi kartlarinin e-ticarette en
cok kullanilan 6deme sekli olmasina neden olmustur.
Sanal kredi karti ise sadece internetten yapilan
aligveriglerde kullanilmak {izere olusturulmus bir kredi
kartidir. Konuk ve Yildirim, (2012, s. 86) yaptiklari
calismada az sayida kisinin sanal kart kullanicist
oldugunu, kullananlarin ise kullanimin kolaylig1 ve
O0deme asamasinda etkin bir glivenlik sagladig1 i¢in sanal
kart kullandiklarim belirtmislerdir. Sanal kart kullanmak
suretiyle internetten yapilan aligverislerde, aligveris
oncesinde kartin limitinin artirilmast aligveris sonrasinda
ise limitin sifirlanabilmesi, bu sayede de internetten
yapilan aligveriglerde karsilasilmasi muhtemel risklerin
en diisiik seviyeye indirilerek etkin bir giivenligin
saglaniyor olmasi bu kartin en Onemli o6zelligini ve

avantajini olusturmaktadir.
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Elektronik ticaretteki dnemli 6deme araglarindan
bir digeri de elektronik paradir. Elektronik para, merkez
bankasi tarafindan ¢ikarilan banknotlarin elektronik
formatlara  donustiiriilmesi  suretiyle  ddemelerin
yapilmasini saglayan bir ddeme aracidir. Aligverislerde
kolaylik saglamak amaciyla kullanilmakta olan bu 6deme
aracinda e-paranin parasal karsiligi onceden kagit para
olarak bankadaki hesaba yatirilmistir (Oztiirk ve Kog,
2006, s. 209). E ticaret yapilir iken kullanilan bir diger
O0deme aract da elektronik c¢ektir. En genel anlamiyla
elektronik c¢ek, kagit kullanmaksizin, e-ticaret yapildiktan
sonra yapilacak 6demelerin sayisal bir imza ile garanti
edildigi, internet ortaminda yapilan aligverislerde
kullanicilaria giivenli bir sekilde aligveris yapma imkant
saglayan banka Odeme aract olarak tanimlanabilir.
Elektronik ¢ek sisteminde Odemeler, kredi Kkarti
bilgilerine ihtiya¢ olmaksizin banka hesab1 bilgilerinden
gerekli olanlarin e-ticaret sitesine girilmesi suretiyle
yapilmaktadir (Karabiyik, 2008, s. 82). Bu &deme
sekilleri disinda 6zellikle fon transferi yapmak amaciyla
kullanilan bir diger 6deme sekli de Elektronik fon

transferi (EFT) yontemidir. Bu e-ticaret Odeme
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yontemiyle cesitli haberlesme araclar1 ve oOzellikle
bilgisayarlar kullanilarak parasal fonlarin siiratli bir
sekilde bir hesaptan bagka bir hesaba gonderilebilmesi
miimkiin olmaktadir. Bir diger ifadeyle Elektronik Fon
Transfer Sistemi, e-ticaret yapildiktan sonra yapilacak
O0deme islemlerinin bankalar arasinda kurulmus bulunan
bir elektronik ortamda ayni zamanli olarak yapilmasini
ve kabuliinii saglayan bir sistemdir (Korkmaz ve
Govdeli, 2004, s. 3). E-ticarette kullanilan bu 6deme
sekillerinin ~ disinda, e-ticarette, otomatik vezne
makineleri, akilli kartlar ve internet {izerinden
gerceklestirilen  aligverislerde  kullanilmak  {izere
gelistirilmis bulunan cesitli yazilimlarda

kullanilmaktadir.
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6.ELEKTRONIK TiCARETIN AVANTAJLARI

E-ticaret, gerek isletmelere gerekse de tiiketicilere
biiyiik kolayliklar ve avantajlar saglamaktadir. E-ticaret
sayesinde firmalar, yeni pazarlara ve yeni miisterilere
ulagabilme imkanina kavusmus olmakta, tiiketiciler ise
arzu ettikleri Urline kolayca ve alternatif {irlinler
icerisinden  segerek  ulasabilme imkanina  sahip
olmaktadir.  Firmalar ac¢isindan bakildiginda gerek
mevcut pazarlarda gerekse yeni pazarlarda, hizli ve
kisiye 6zel pazarlama firsatlarini yakalamak ve haftanin 7
giinii ve gilinlin 24 saati erisilebilir olmak miisteri
memnuniyetini  artiracaktir.  Glinlimiizde  tiiketici
beklentilerini karsilamak artik onceki donemden daha
zordur. Boyle bir durumun ortaya c¢ikmasinda {iriin
cesitliligine bagli olarak miisterilerin tercihlerinin ve
satin alma tutumlarimin degisiklik gdstermesi 6nemli rol
oynamaktadir. E-ticaret sayesinde tiiketiciler de internet
ve e-ticaret sayesinde, kiiresellesen piyasalarda,
iiretilerek piyasaya siiriilen yeni {iriin ve hizmetleri

kolayca takip edebilirler ve ihtiya¢ duyduklari iiriine hem

264



cok daha kisa siire icinde hem de daha ucuza sahip
olabilirler

E-ticaret siirecinde satin alinan mal ve hizmetlerin
maliyetinin azalmasinda e-ticaret yapan sirketlerin,
aracilar1 ortadan kaldirarak hammadde ve ara mallarini
dogrudan  tedarikcilerden temin etmeleri  etkili
olmaktadir. Daha agik bir ifadeyle e-ticaret faaliyetlerinin
yayginlasmasina bagli olarak, iiriin tedariki agamasinda
aracilarin devre dis1 birakilmasi firmalarin hem tedarik
stirecinin  hizlanmasina hem de tedarik siirecindeki
giderlerin azalmasia olanak saglamaktadir (Civelek ve
Sozer, 2003, s. 120). Buna ilaveten Brown ve Golsbee
(2002, s. 482), internet sayesinde tiiketicilerin mal ve
hizmet satin alirken katlanacagi arastirma maliyetlerinin
azalacagmi, bu sayede tiliketicilerin daha ucuz mala
kolaylikla tespit edebilecegini ve bu nedenle de piyasanin
daha rekabet¢i hale gelecegini ileri siirmektedirler.
Sarikaya vd. (2010, s. 37) ise internet sayesinde mal ve
hizmetlerin tretimi ile ilgili islem giderlerinin 6nemli
oranda azaltilabilecegini ifade etmislerdir. Ayrica
internetin ticari anlamda piyasaya giris-cikis kolaylig

saglamasi, piyasada rekabetin artmasina ve fiyatlar
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azalmasina da olanak saglamaktadir. Global erisilebilirlik
ve Internetin perakende iiriin satis1 yapilabilen bir arag
olarak  kullanilmasi ve internete kiiresel ¢apta
erisilebilmesi bahsedilen bu imkanlar1 ve avantajlarin

ortaya ¢ikmasina neden olmustur.

Bunlara ilaveten sipariglerin ¢ok daha c¢abuk
isleme alinabilmesi, piyasa/miisteri taleplerine ¢cok daha
hizl1 cevap verilebilmesi, yeni pazarlama yontemlerinin
ortaya ¢ikmasi, miisteri iligskilerinde olumlu gelismelerin
yaganmasi, Urlin ¢esitligi, yeni mal ve hizmetlerin
tilkketicilere ulasma siiresinin kisalmasi, 6demelerin kisa
siire i¢cinde yapilabilmesine imkan saglanmasi, mal ve
hizmetlerin dagitim siirecinin hizlanmasi, postalama
maliyetlerinin azalmasi, personele yonelik harcamalarin
azalmas1 ve daha diisiik depolama giderleri e-ticaretin
sagladigr diger avantaj ve kolayliklari olusturmaktadir
(Bulut vd, 2006, ss. 160). Ayrica e-ticaret, firmalar ile
tiiketicilerin, ticari faaliyet siirecinde birbirlerine daha da
yakinlagmalarina imkan saglayarak tiiketicilerin beklenti
ve isteklerinin firmalar tarafindan daha iyi ve daha dogru

bir sekilde anlasilabilmesine imkan vermektedir. Bu
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sayede firmalar, tiiketici beklenti ve isteklerine uygun
irtinleri iireterek iriin ¢esitliligine ve daha genis bir
tilketici  kitlesine yonelik iretim gergeklestirebilme
imkanina kavusmus olmaktadir. Ayrica bu sayede e-
ticaretin kiiresel ekonomi agisindan ekonomik etkinlik,
rekabetcilik, karlilikk ve bilgi toplumunun ortaya

cikmasinda da 6nemli katkilar1 olacaktir.

7. ELEKTRONIK TiCARETIN DEZAVANTAJLARI

E-ticaretin, pek cok avantaj yaninda bir takim
dezavantajlar1 da bulunmaktadir. Bu dezavantajlarin
basinda ise giivenlik sorunu 6n plana ¢ikmis durumdadir.
Teknik konulardan kaynaklanan sorunlar e-ticaret
yapilirken karsilagilan giivenlik sorunlarmin temelini
olusturmaktadir. Internet, teknik olarak ele alindiginda
denetime izin vermeyen ya da ¢ok smirli bir sekilde ve
zorlukla denetlenebilen bir altyapiya sahiptir. Internet
kullanma suretiyle ticari ya da ticaret dis1 bir
faaliyetlerde bulunmak i¢in her hangi bir yasal isleme,

bagvuruya, izine ya da herhangi bir onaya gerek yoktur.
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Bu baglamda internetin hukuki anlamda bir isletmecisi,
idarecisi ve dolayisiyla da bir sorumlusu yoktur. Bu
durum ise e-ticarette, ticari faaliyette bulunan taraflar i¢in
bir takim giivenlik risklerinin ortaya ¢ikmasina neden
olmaktadir (Gokgiil, 2014, s. 82). Teknolojinin siirekli
gelisim gdstermesi, e-ticaret ile ilgili olarak siirekli yeni
hukuksal bosluklarin ortaya ¢ikmasina neden olmakta ve
bu nedenle de e-ticaretin hukuki ve altyap1 sorununa tam
bir ¢oziim getirilememektedir. Bununla birlikte sanal
magaza blylkliigiiniin ve web sitesinin taninirhigi, e-
ticaret silirecinde tliketicilere gliven vermekte ve
tilketiciler tarafindan algilanan risklerin azalmasina
neden olmaktadir (Jarvenpaa vd, 2000, s. 47). Buna
karsin Thompson & Teo (2002, ss. 264-265) ise, e-ticaret
esnasinda tiiketicilere ait kimlik bilgilerinin, kotii niyetli
kisilerin eline gecebilme ihtimaline yonelik endiselerin
de e-ticareti olumsuz yonde etkileyebilecegini ifade
etmiglerdir. Bu noktada gizlilik ilkeleri ©nem arz
etmektedir. Gizlilik ilkeleri, kisisel bilgilerin elde
edilmesinde, s6z konusu bilgilerin paylasiimasinda ve bu
bilgilerin online olarak kullanilmasi siirecinde dikkat

edilmesi gereken ii¢ degeri tamimlamaktadir. Bilgi ile
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ilgili bu degerler; gizlilik, dogruluk ve kaliteden
olusmaktadir. Bu baglamda, kisisel bilgilere ulasiimasi
ve bu bilgilerin kullanilmast siirecinde, bireylerin gizlilik
beklentilerinin karsilanmas1 biiyiilk 6nem arz etmektedir
(Yiikeli ve Gonen, 2009, s. 5) Bu konuda gerekli altyap:
diizenlemelerin yapilmasi, e-ticarette basar1 sansini
olumlu yonde etkileyecektir. Buna karsin gerekli
tedbirler alinmaz ise kullanicilarin dolandirilmasi,
aldatilmas1 ve kisisel bilgilerin ¢alinmasina bagli olarak
biiylik zararlara ugramalar1 s6z konusu olabilecektir. E-
ticaret siirecinde, internet lizerinden yapilan aligverislerde
karsilagilmast muhtemel olan giivenlik sorunu, alinacak
bir takim onlem ve diizenlemelerle oOncelikli olarak
cozlimlenmesi gereken bir sorundur. E-ticarette glivenlik
sorununa ¢aligmanin ilerleyen bdliimlerinde ayrintili

olarak yeniden deginilecektir.

E-ticaretin bir diger Onemli dezavantaji da
tiiketicilerin {iriine dokunamama ve test edememesinden
kaynaklanmaktadir. Tiiketici bir iiriin almadan Once
iriine dokunmak ve o Triiniin saglamhigi, kalitesi

hakkinda bilgi sahibi olmak ister. Ancak internet
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iizerinden yapilan aligveriste bu miimkiin degildir. Bu
nedenle e-ticaret siirecinde tiiketici satin almak istedigi
iriin hakkinda tam bir fikre sahip olamadan sadece
internette gordiigii kadariyla satin almak zorunda
kalmaktadir (Biiyiikyilldinnm, 2014, s. 5). Bu durum,
iriiniin  beklentileri karsilayamamasi nedeniyle geri
gonderilmesi, buna bagli olarak belli bir kargo masrafinin
ortaya c¢ikmasina ve ayrica hukuksal problemlerin

yagsanmasina sebep olabilecektir.

E-ticarete iliskin bu onemli sorunlarin disinda
erisim  hizimin  diisik  olmast da  muhtemel
karsilagilabilecek sorunlardan bir digerini
olusturmaktadir.  Iletisim alt yapilari ve bilgi
teknolojilerine dayanilarak yiiriitiilen kiiresel e-ticaret,
son derece gelismis iletisim aglarina, bilgisayarlara ve
ona  baglanan  bilgi teknolojileri sayesinde
yapilabilmektedir.  Giiniimiizde e-ticaret hacminin
giderek biiylimesi, diinya ticaretinin ve tiiketici refahinin
iyilesmesine olumlu katkilarda bulunmus olmakla birlikte
baz1 teknolojik altyapr sorunlarinin ortaya ¢ikmasina da

neden olmustur (Canpolat, 2001, s. 25). E-ticaretin
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giivenli ve hizli bir sekilde yapilabilmesi i¢in mevcut alt
yap1 sorunlarinin ve teknoloji kaynakli sorunlarin bir an

once ¢Oziimlenmesi 6nem arz etmektedir.

E-ticaretin bir diger dezavantaji da vergilendirme
stirecinde ortaya ¢ikmaktadir. E-ticarette, kontrol ve
denetimlerin zorlugu, e-ticaret yoluyla ticari faaliyette
bulunan firmalarin vergi kagirabilmelerine olanak
saglamaktadir. E-ticaretin kiiresel bir yapiya sahip olmasi
nedeniyle e-ticaret yapilir iken ortaya cikan vergi
kacake1lig1 sorununa ¢6ziim bulunabilmesi i¢in alinacak
onlemlerinde de kiiresel bir yapiya sahip olmasi ve bu
Oonlemlerin biitiin iilkeler tarafindan ayni derecede
benimsenerek uygulanmasi, e-ticaretin vergilenmesi
konusunda etkili bir sonu¢ elde edilmesine olanak
saglayacaktir. Bu dogrultuda elektronik ticaretin
vergilendirilmesine yonelik olarak uluslararasi diizeyde
ortak bir ¢6ziim bulunmasi fikri genel kabul gérmiis
durumdadir. Bu kapsamda, BM, WTO ve OECD gibi
kuruluglar tarafindan gerekli c¢aligmalar yapilmistir
(Korkmaz, 2004, s. 34). Bu noktada e-ticaretin

vergilendirilmesindeki temel sorunun, ticari islemin
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yapildig1 yerin belirlenmesi ve vergileme hakkinin hangi
ilkeye ait olacagt konusunda yogunlagmaktadir.
Elektronik ticaret sayesinde gergeklestirilen uluslararasi
ticari iglemlerde iirliniin mensei ve buna bagli olarak

vergilendirme sorunlar1 halen tam olarak agilamamustir.

Elektronik ticaretin firmalar i¢in bir diger
dezavantaji da, isletmelerin e-ticaret yapabilmesi igin
ihtiya¢ duyulan teknik bilgi ve beceriye sahip eleman
istihdam etme zorunlulugudur. Bu da firmalar i¢in ekstra
bir gider ve mali yik anlamma gelmektedir. Bunun
yaninda e-ticaretin, bir taraftan yeni i sahalari, gorevler
ve unvanlar ortaya ¢ikarmasi, diger taraftan da geleneksel
ticaretin kismen ortadan kalkmasina neden olmasi, isgiicii
fazlaligina bir diger ifadeyle issizlige neden olmaktadir
(Gokgiil, 2014, s. 80). Issizligin iilkeler agisindan &nemli
sorunlarindan biri oldugu diisiiniildiigiinde e-ticaretin bu
acidan ne denli biiyiik bir dezavantaja sahip oldugu daha

iyi anlagilabilecektir.
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8. ELEKTRONIK TiCARETIN KOBI’LERE
ETKIiLERI

Tiim diinyada KOBI’ler ekonominin ¢ekirdek
giicii olarak kabul edilmektedir. Ulkelerin gelismislik
derecesine bakilmaksizin pek ¢ok iilkenin ekonomik
yapist icerisinde KOBI’lerin payr  %60-%90 arasinda
degismektedir. Bu nedenle iilke ve ekonomi yoneticileri,
KOBI’lerin gelisimine ¢cok énem vermis, bunun icin de
girisimcilik, treticilik ve yenilik¢iligin gelistirilmesini
temel hedef olarak benimsemislerdir (Yahyagil, 2001, s.
96). Bu baglamda KOBI’lerin iilke ticaretinin gelismesi
acisindan ¢ok Onemli aktorler oldugunu soylemek

miumkindiir.

E-ticaret ise, daha Once de ifade edildigi iizere
alic1 ile saticilarin birbirlerine kolayca ulasabilmelerine
ve taleplerini hizli bir sekilde iletebilmelerine olanak
tanimaktadir. Boylece alicilar en uygun iiriine en uygun
fiyatla sahip olabilmektedirler. KOBI’lerin kendilerini
yenilememeleri ve teknolojik  gelismelere  ayak

uyduramamalari durumunda e-ticaretin cesitli
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avantajlarindan yararlanmalar1 s6z konusu olamayacak,
belli bir asamadan sonra varliklarini siirdiirmeleri
zorlagacaktir (Ene, 2002, ss. 37-38). Bu nedenlerle
KOBI’lerin teknolojideki gelismelere uyum saglayarak e-
ticaret yapmalari, isletmelerin varli§i ve ticari
hareketlilikleri acisindan 6nem tagimaktadir. Tam da bu
noktada e-ticaret, eskiden beri trinlerini
pazarlayabilecekleri hedef kitleye ulagma konusunda
sorunlar yasayan Kiiciik ve Orta Biiyiikliikteki Islemelere
(KOBI) KOBI’lere biiyiik kolayliklar ve avantajlar
saglamaktadir. [E-ticaret sayesinde, KOBI’ler tiim
diinyada c¢ok sayida kisi ve kurulusu ticari faaliyette
bulunabilecegi hedef kitle olarak belirlemekte ve o
tiikketicilere mallarin1 tanitarak satabilmelerine imkanina
kavusabilmektedir. Bu sayede KOBI’ler, yiiksek
miktarlarda harcamalar yapmak zorunda kalmadan ve
yilksek maliyetlere katlanmadan yeni piyasalara
girebilme, bu piyasalara {irlin sunabilme ve iriinlerini bu
piyasalarda satabilme firsatin1 elde etmis olacaklardir
(Kartal, 2002, s. 105). Internet ve e-ticaret, siirh
imkanlar1 nedeniyle dis ticaret siirecine yeterince

katilamayan KOBI’lerin de uluslararasi piyasalara
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acilmalarina imkan saglamis, pazara yakin olma sorunu
da ortadan kalkmistir. Bdylelikle firmalar arasinda
rekabet artacagindan dolay1r hizmet ve iiriin kalitesinde

iyilesmeler s6z konusu olacaktir.

Buna ilaveten e-ticaret sayesinde ticari islemler
hiz kazanmakta, ticari faaliyetlerde insan faktorii
azalacagindan dolayr maliyetler diismekte, iriinler ve
iiriinlerin  kaliteleri konusunda bilgi aligverisleri soz
konusu olmakta ve biitiin bu gelismeler ekonominin
genel anlamda verimliliginin  artmasina katkida
bulunmaktadir. Bunun yaninda teknolojiden
yararlanilarak  gerceklestirilen  e-ticaret  sayesinde
miisterilere ait bilgilerinin bir veri tabaninda depolanmasi
suretiyle, isletme, miisteri davraniglarinin daha iyi takip
edebilmesi miimkiin olabilmekte, miisterilerin satin alma
aligkanliklarina gore her bir miisteriye ayr1 ayri
pazarlama yapilabilmekte ve misterilerin tiikketim
egilimlerine (beklentilerine) daha hizli bir sekilde karsilik
verilebilmektedir (Schulze ve Baumgartner, 2000, s. 12).
Bu baglamda e-ticaret sayesinde elde edilen miisteriyi

yakindan tanima imkaninin, verimlili§i ve rekabeti
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artirdigmi bunun da hem mal ve hizmet kalitesini
artirdigini hem de fiyatlarin diismesinde etkili oldugunu

sOylemek miimkiindiir.

Ayrica e-ticaret sayesinde, KOBI’ler biiyiik
firmalarla esit sartlarda yeni pazarlara girebilme ve
rekabet etme olanag sahip olabilmektedir. Bununla
birlikte e-ticaret KOBI’lerin reklam, tasima, iiriin
tasarimi ve iretim maliyetlerinin azalmasina imkan
vermekte, maliyetlerdeki azaliglar ise fiyatlarin
diismesine neden olmakta, ayrica iirlin ve hizmet
tasarimina tiiketiciler de dahil edilmektedir (Korkmaz,
2004, s. 10). Bunun yaninda tiiketici acisindan {iriin
secenekleri artmakta, firmanin i3 organizasyonu ve

modelleri degismektedir.

Bu kadar pozitif etkileri sahip olmasina karsin
KOBI’ler  tarafindan  e-ticarete  gereken  ilgi
gosterilmemistir. Boyle bir sonucun ortaya c¢ikmasinda
firmalarin e-ticaret hakkinda sinirl diizeyde bilgiye sahip
olmalari, finansman yetersizligi, firmalarin genelde aile

sirketi niteligine sahip olmalari, ticari faaliyet sonucunda
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elde edilecek faydanin belirsizligi, kurumsallagsmama,
geleneksel is iliskilerine olan baglilik, insan giiciiniin
niteligindeki ve sayisindaki eksiklik, e-ticaretin
faydasinin KOBI’ler tarafindan yeterince anlasilmamis
olmasi, i hayatindaki yogun rekabet ortami, kiiltiirel
sorunlar, teknik sorunlar ve altyap: sorunlari ile ¢evresel
sorunlar énemli rol oynamaktadir (Olger ve Ozyilmaz,
2007, ss. 79-80). KOBI’ler acisindan mevcut olan bu
sorunlar icerisinde en dnemli sorunun finansman ile ilgili

konulardan kaynaklandigin1 séylemek miimkiindiir.

9. ELEKTRONIK TiCARETIN EKONOMIK VE
SOSYAL ETKIiLERI

E-ticaretin ekonomik ve sosyal alanda pek cok
etkisinin bulundugunu sdylemek miimkiindiir. Her
seyden Once e-ticaret, iireticiler ici geleneksel piyasalara
gore ¢esitli ticari ve yasal engellerin ¢cok daha az oldugu
bir ekonomik faaliyet alani olusturmakta ve bu durum
isletmeler aras1 rekabeti artirmaktadir (Ince, 1999, s. 12).
Isletmeler agisindan ticari ve yasal engellerin azalmasi

islemelerin maliyetlerini azalmakta ve maliyetlerdeki bu
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azalislar iiriiniin fiyatina yansimaktadir. Isletmeler
arasindaki rekabetin artmasi ise tiiketici agisindan {iriin
fiyatinin diismesi yaninda {iriin kalitesinin ve iiriin
seceneklerinin artmasina neden olmakta ve bu sayede de
pazar giicii tiiketicinin eline gegmektedir. Ayrica e-ticaret
sayesinde tiliketicilere 7 glin 24 saat acgik olan bir
magazada aligveris imkani sunmaktadir. Bu nedenle
KOBI’ler bu miisterilere siirekli olarak mal ve hizmet
sunabilmekte, mal satis1 gerceklestirebilmektedirler.
Ayrica daha once de bahsedildigi iizere malim {ireticisi
ile tiiketicisi arasindaki aracilarin  ve  aracilik
hizmetlerinin ortadan kalkmasi da iirlin fiyatlarinin
ucuzlamasina neden olmaktadir. Fiyatlar ucuzladigi i¢in
de tiiketicilerin daha wucuza mal ve hizmet satin
alabilmelerine, firmalarin ise daha ¢ok mal ve hizmet
satabilmelerine olanak saglamaktadir. Bu durum ise
iiretim siirecinin ve ekonomik isleyisin hizlanmasina
katkida bulunmaktadir. Bunun yaninda teknolojik
altyapinin  gelismesi ile birlikte iretici firmalarin
tilketicilere daha kolay ulasilmasi firma-firma arasi
ticaretin azalmasina buna karsin firma-tiiketici arasindaki

diistik oranl: ticaretin ylikselmesine neden olmaktadir.
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Bunun disinda teknoloji altyapisinda meydana
gelecek olan olumlu gelismeler sayesinde KOBI’ler
dogrudan evdeki tiliketiciye satig yapabilme imkanina
kavusarak ticaret yapilan pazarin genislemesi, liretimde
artiglarin yasanmasina neden olmak suretiyle ekonomik
acidan olumlu sonuglar dogurabilmektedir. Bununla
birlikte iiriiniin tedarik edilmesi siirecinde yapilacak olan
diizenleme ve planlamalar ile iiretim maliyetlerinin
diistiriilmesi ve ekonominin canlanmasi da s6z konusu
olabilecektir (Korkmaz, 2004, s. 9). Bunun yaninda e-
ticaret sayesinde mal ve hizmetlerin etkin bir sekilde
pazarlanabilmesi s6z konusu olabilmekte, miisteri
talepleri hizli bir sekilde karsilanabilmekte ve tiiketicilere
sunulacak olan e-6deme imkani ile ekonomik faaliyetler

hiz kazanmaktadir.

Ayrica e-ticaret, firma maliyetlerinin azalmasina
neden olmak suretiyle de ekonomiye onemli katkilar
saglamaktadir. E-ticaret yoluyla sanal diinyada aligveris
yapmak magaza kirasi, personel gideri, elektrik
masraflar1 gibi giderlerin ortadan kalkmasi nedeniyle

daha az maliyetli olmaktadir. Bu ise tiiketicilerin daha
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ucuza mal edinebilmelerine imkan saglarken {ireticilerin
de fiyatlarin diismesi nedeniyle daha ¢ok mal
satabilmelerine imkan vermekte ve ekonomik canlilik s6z
konusu olmaktadir. Bu baglamda ticari mal ve
hizmetlerin alim-satim hizinin  artmasi, ekonomik
faaliyetlerdeki yogunlugun  artmasi, ekonomik
faaliyetlerin seffaflagmasi, zaman kavraminin
farklilagsmasi, fiyatlandirma tekniklerinin degismesi,
isletmelerin  Orgiit yapisinin  yenilenerek  degisim
gostermesi, isgiicliniin niteliginin 6n plana ¢ikmasi ve
istthdamin  uzun donemde artmasi, haberlesme
kanallarinin ¢ogalmasi ve veri tabani kullaniminin
gittikce artan bir 6nem kazanmasi e-ticaretin ekonomik
etkilerini ortaya koymaktadir (Korkmaz, 2004, ss. 35-
36). Biitiin bu etkileri nedeniyle genel olarak e-ticaretin
kiiresel diizeyde ticareti hizlandiric1 ve yayginlastiric

etki yapacagini sdylemek miimkiindiir.

Bunun disinda e-ticaretin bir takim sosyal
etkilerinin bulundugunu sdylemek de miimkiindiir. E-
ticaret sayesinde tiiketiciler, herhangi bir trafik sorunu

yasamadan, zamandan tasarruf ederek, ¢ok ¢esitli iiriin ve
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hizmetler inceleyebilmekte, {irlinler hakkinda diger
tilketicilerin fikri alabilmekte, dolayisiyla da ¢ok daha
kolay, hizli, gilivenli ve rahat bir sekilde aligveris
yapabilmektedir. Bununla birlikte internet ortaminda
aligveris yapmanin keyifli olabilecegini sdylemek de
miimkiindiir. Diinyanin herhangi bir yerinden farkli dil ve
kiiltiirdeki insanlar, herhangi bir seyi online miizayedeye
katilmak suretiyle satin alabilmektedir (Yesil, 2008, ss.
100-101). Bu nitelikleri itibariyle e-ticaret degisen
diinyanin en dnemli ekonomik ve sosyal araglarindan biri

olmustur.
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10.ELEKTRONIK TICARETIN ULUSLARASI
TICARET UZERINDEKI ETKILERI

Gelismekte olan {lkelerin en O6nemli iktisadi
sorunlarinin ~ basinda  cari  iglemlerdeki  aciklar
gelmektedir. Cari islem aciklart agirlikli olarak dig
kaynaklara bagimli  olmaktan kaynaklanmaktadir.
Ulkelerin iiretim siirecinde ihtiyag¢ duyulan {iretim
faktorlerinin tamamina sahip olmamalar1 ve {iretim
faktorlerinin maliyet farklilig: tlkeler arasi ticareti, bir
diger ifadeyle uluslararasi ticareti kaginilmaz kilmistir.
Bu siirecte uluslararasi ticaret son zamanlarda 6nemli bir
hacim ve ivme kazanmis durumdadir. Uluslararasi
ticaretin bu denli Onem kazanmasinda ve gelisim
gostermesinde ise e-ticaretin Onemli etkilerinin ve
katkilarinin  bulundugunu sdylemek miimkiindiir. E-
ticaret  sayesinde iilkeler arasindaki  ekonomik
kiiresellesme siireci de gerceklesmis olmaktadir. En genel
anlamiyla ekonomik kiiresellesmeyi, iilke ekonomilerinin
birbirlerine entegre olarak tek bir piyasada biitiinlesmesi
seklinde tanimlamak muimkiindir. Ekonomik

kiiresellesme sayesinde, iilkeler arasindaki karsilikli mal,
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sermaye, hizmet ve emek hareketliligindeki artis, iilkeler
arasindaki ticari ve ekonomik iliskilerin gelismesine
olanak saglamaktadir (Kivileim, 2013, s. 224). Boyle bir
sonucun ortaya c¢ikmasinda dogal olarak teknolojik
(iletisim ve haberlesme) gelismelerin 6nemli katkilart
bulunmaktadir. Teknolojideki gelismeler sayesinde
nakliye giderleri azalmig ve ayrica uluslararasi piyasalar
daha kolay bir sekilde takip edilebilmistir (Seyidoglu,
2003, s. 189). Dolaysiyla da ticari baglantilar daha kolay
yapilabilir hale gelmistir. Bununla birlikte teknolojideki
gelismelerin -~ ilkeler  iizerindeki  etkileri  farkh
olabilmektedir. ~ Uretim alt yapisin1 tamamlamis ve
gelisim siirecini tamamlamis olan iilkeler, teknolojide
meydana gelen gelismelerden ve dolayisiyla e-ticaret
faaliyetlerinden olumlu yo6nde etkilenir iken gerekli alt
yap1 yatirimlarint yapmamis gelismekte olan iilkeler ile
geri kalmig iilkeler ise bu siiregten olumsuz yonde
etkilenmektedir. Ozellikle son 20-30 yilda finansa sikintt
ceken ve ddemeler dengesinde acgiklar bulunan iilkelere
(genelde gelismekte olan iilkeler) yonelik yabanci
sermaye yatirimlari, bu iilkelerin ekonomilerini bazi

yonlerden olumsuz yonde etkileyebilmektedir (Gedikli,
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2011, s. 100). Bu siiregte gerek bireysel olarak gerekse de
firma bazinda ihtiyagc duyulan finansman, mal ve
hizmetler e-ticaret sayesinde temin edilebilmektedir.
Ancak bu durum zaten kit olan doviz kaynaklarinin
gelismekte olan iilkelerden gelismis iilkelere yonelmesine
ve dis aciklarinin artmasina neden olabilir. Dolayisiyla
kiiresel pazardan en fazla pay alan tilkeler, dis ticaret
acisindan da daha olumlu geligsmeler saglayabilmektedir.
Bu nedenle e-ticaret gerceklestirilir iken dig kaynaklara
bagimliligin en aza indirilmesine 6zen gosterilmelidir.
E-ticaretin  Ozellikle gelismekte olan {ilke
ekonomileri tizerindeki olumsuz etkilerine karsin bir
takim olumlu etkilerinin bulundugunu sdylemekte
mimkiindiir. Glinlimiizde farkl tilkelerdeki isletmeler dis
ticaret faaliyetlerini daha hizli, hatasiz ve maliyetsiz bir
sekilde gergeklestirmek icin bilgi ve iletisim
teknolojilerinden  yararlanmaktadir. Dis  ticaret
islemlerinin online ortamda yapilmasi daha fazla
firmanin bu siirece katilimini saglamaktadir. Internet,
firmalarin uluslararas1 pazarlara daha kolay girisini
saglayarak dis ticaret akiminin ve diinya ticaret hacminin

artmasina katki saglamaktadir. Ayrica Treticiler ve
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tiiketiciler farkli satig ve alim imkénlarma sahip olmaya
baslamuslardir. Internet ve diger bilgi iletisim araglarmin
kullanilmas: ile ekonomik olarak e-ticaret gelismistir. E-
ticaret, teknolojide meydana gelen olumlu gelismelerin
de yardimuiyla iiretim ve pazarlama giderlerini azalmasina
imkan saglamis, dolayisiyla da 6zellikle de pazarlamaya
yonelik isletme giderleri en diisiik seviyelere kadar
cekilebilmistir (Doganlar, 2016, s. 9). E-ticaretin bir
diger olumlu etkisi de istihdam {izerinde olmaktadir. E-
ticaret sayesinde ortaya c¢ikan yeni ticaret sekli, yeni
calisma alanlarinin ve yeni yeni irilinlerin ortaya
cikmasina, dolayisiyla da istihdamin artmasina neden
olmaktadir. Ayrica e-ticaret sayesinde mal ve hizmeti
iiretim siirecinde gorevli olan ¢alisanlarin niteliginde de
cesitli degisim ve dOniisiimler s6z konusu olmakta,
calisanlar teknolojide meydana gelen gelismelere bagh
olarak ortaya ¢ikan yeni tiretim tekniklerini 6grenmek
suretiyle uyum saglamak zorunda kalmaktadirlar (Kogak,
2005, s. 457). Bunun birlikte e-ticaret sayesinde sirketler,
cografi smirlara bagli kalmaksizin ¢ok sayida internet
kullanicisinin bulundugu yeni pazarlara acilarak biiytlik

bir tiiketici kitlesine rahatlikla ulasilabilmektedir.
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Bununla birlikte internet teknolojilerinin kullaniimasi
sonucu piyasa hacminde meydana gelen genisleme, is
olanaklarinin da biiyiimesine katkida bulunmaktadir
(Marangoz, 2011, s. 182). Ayrica e-ticaret sayesinde
piyasa hacminin genislemesine bagli olarak, isletmeler,
seri iretim yapmak suretiyle maliyetlerini minimize
edebilmektedir. Bununla birlikte e-ticaret siirecinde
pazara giris Oniinde herhangi bir yasal ya da fiili engelin
bulunmamasi, uluslararasi piyasada igletmeler arasindaki
rekabetin artmasina, ayrica mal ve hizmetlerin durulan bu
hususlar e-ticaretin dikkatli ve etkin bir sekilde yapilmasi
durumunda gesitlilik kazanmasina, {riinlerin kalitesinin
yiikselmesine ve fiyatlarinin diismesine neden olmaktadir
(Keser, 2000). Uzerinde iilke ekonomilerinin gelisimine

katkida bulunacagini gostermektedir.
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11. ELEKTRONIK TICARET VE VERGILEME

Glinlimiizde bilgi toplumuna gecis siireciyle
birlikte haberlesme alaninda yasanan olumlu gelismeler,
faaliyet tiirlerine gore 6nemli farkliliklar gosteren yeni is
yapma tekniklerinin ve yeni iriinlerin ortaya ¢ikmasina
neden olmustur. Bu siliregte mevcut vergi sistemlerinin
etkisiz kaldigi yeni bir ticari faaliyet alani1 ortaya
cikmistir. Yeni ekonomide herhangi bir fiziki varliga
sahip olmayan iktisadi kiymetlerin (sanal iktisadi
degerler) vergilendirilmesinde bazi sorunlarla
karsilagilmaktadir (Coskun, 2005, s. 153). Bu sorunlarin
basinda vergileme yetkisinin hangi iilkeye ait olacagi
konusu gelmektedir. E-ticaretin vergilendirilmesinde
yagsanan problemlerin 6nemli bir kismi wulusal ve
uluslararasi vergilendirme alaninda yasanan
farkliliklardan kaynaklanan sorunlardir. Genel olarak
geleneksel ticari faaliyet ve iglemler i¢in gecerli olan
vergi diizenlemelerinin e-ticaret yoluyla gerceklestirilen
ticari faaliyet ve iglemlerin vergilendirilmesinde yetersiz
kaldig1 goriilmektedir. Geleneksel vergi uygulamalarinin

temelde bir cografi alana bagl olarak
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gerceklestirilmesine karsin e-ticaret yoluyla yapilan
ticarette fiziki anlamda herhangi bir cografi yere baglilik
s06z konusu degildir. E-ticaretin cografi agidan herhangi
bir yere bagli olmamasi ise e-ticaret yapilan iilkeler
arasinda vergilendirme konusunda yetki sorunlarinin
yasanmasina sebebiyet vermektedir (Organ ve Cavdar,

2012,.79).

Bunun disinda mal ve hizmetlerin siparis ve
teslimatinin elektronik ortamda gergeklesmesi de e-
ticaretin vergilenmesi ile ilgili bir diger 6nemli sorunu
teskil etmektedir. Klasik yoOntemlerle gerceklestirilen
ticarette, mal ve hizmetlerin fiziksel bir nitelige sahip
olmalar1 nedeniyle vergilendirilmesinde ve
denetlenmesinde ¢ok fazla sorunla karsilagilmamaktadir.
S6z konusu mal ve hizmetler elektronik ortamda siparis
edilse bile teslim islemi geleneksel yollardan
gerceklesmekte bu ise fiziksel mal ve hizmetlerin takibini
kolaylastirmaktadir. Buna karsin elektronik ortamda mal
ve hizmet ticaretinde durum biraz farklilik arz
etmektedir. Ticarete konu olan mal ve hizmetlerin

sipariglerinin elektronik ortamda verilmesi ve teslimatin
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da elektronik ortamda gerceklesmesi nedeniyle ticari
stirecin takibi oldukca giictiir. Bu durum ise ticarete konu
olan {irlinlerin vergilendirilememesine sebep olmakta ve
e-ticaret faaliyetinde bulunan {ilkelerin vergi gelirinden
mahrum kalmalarina neden olmaktadir (Organ ve Cavdar
2012, s. 54). Bu sorunlarin ¢oziimiine yonelik olarak da
e-ticaretin  vergilendirilmesi siirecinde miikelleflerin
geleneksel ticarette oldugu gibi ikamet ilkesine gore
vergilendirilmesi karart alinmistir. Bu uygulama fiziki
iiriinlerin  giimriiklerden gecmesi nedeniyle vergileme
acisindan bir sorun teskil etmemis, buna karsin elektronik
ortamda gerceklesen ticari islemlerde s6z konusu ticari
islemin tespitinin {lkelerin vergi idareleri agisindan
imkansiz olmas1 nedeniyle hangi {ilkenin vergileme
yetkisine sahip olacagi konusunda birtakim sorunlar
yasanmasina sebep olmustur (Organ ve Cavdar, 2012, s.
80).

Bilgi ¢aginin en dnemli ekonomik uzantisinin e-
ticaret olmasina karsin e-ticaretin nasil vergilendirilecegi
konusuna heniiz bir aciklik getirilebilmis degildir. E-
ticaretin vergilendirilesi 1ile ilgili sorun, iilkelerin

karsilikli olarak anlasarak ortak bir paydada bulusmalari
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halinde c¢oziimlenebilir. E-ticaretin vergilendirilmesi
konusunda degisik goriisler ortaya atilmis olmakla
birlikte wuluslararas1 platformda geleneksel ticareti
vergilendirmek i¢in kullanilan vergi mevzuatinin e-
ticaretin vergilendirilmesi i¢in de kullanilmasi gerektigi
ve ihtiyac duyulmasi halinde vergi hukukunda yeni
diizenlemeler yapilmast gerektigi diistiniilmektedir.
Ancak bu konuda yapilacak calisma, diizenleme ve
uygulamalarda bir biitiinlik saglanabilmesi igin
uluslararas1 alanda igbirligi ve birlikte hareket etme
konusu biiyiik 6nem arz etmektedir. Basta OECD, WTO,
AB, ABD, Avustralya, Ingiltere, Singapur, Kanada
olmak tizere uluslararasi kuruluslarca ve devletlerce, e-
ticaretin  vergilendirilmesini  saglamak  amaciyla
caligmalara baslanmis, bir takim temel prensipler kabul
edilmis ve Ornek projeler uygulamaya konulmustur

(Coskun, 2005, ss. 153-154).
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12.ELEKTRONIK TiICARETTE GUVENLIK

Tiiketiciler agisindan giivenlik kaygist e-ticarette
siirecinde ¢Oziimlenmesi gereken Onemli bir sorundur.
Eger internet kullanicilar1 iletisim bilgilerinin  ve
verilerinin  kotiinli  niyetli veya yetkisiz Kkisilerce
kullanilabilecegini ya da degistirilebilecegine yonelik bir
kanaate sahip olurlar ise, muhtemelen interneti ticari
amaglarla kullanmaktan uzak duracaklardir (Oz, 2001, s.
14). Elektronik ortamdaki gilivenlik e-ticaret hacmini
onemli olgiide etkileyen bir durumdur. Ozellikle bilgi
giivenligi, tiiketicilerin internet ortamindaki aligverisinde
cok onemlidir. E-ticaret agisindan giivenligin bu derece
onemli olmast nedeniyle bir takim Onlem ve
diizenlemelerin yapilmasi biiyiik 6nem arz etmektedir.

Bu nedenle bir e-ticaret sitesinde yapilan islemleri
giivenli hale getirmek i¢in cesitli protokol (iletisim
kurali) tiirleri kullanilir ve bu farkli protokoller, farkli
sekillerde giivenli islemlerin yapilabilmesine olanak
saglar (Oz, 2001, s. 15). Elektronik ortamdaki acik
aglarda yapilan ticari aligverislerde iki giivenlik yontemi

uygulanabilir. Bunlar SSL (Secure Sockets Layer) ve
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SET (Secure Electronic Transaction)  giivenlik
protokolleridir. Bunlarin disinda dijital sertifika, dijital
imza, a¢ik ve gizli anahtar uygulamalarma da
bagvurulabilir. Bu arada burada yer alan anahtar
kavramimi, elektronik ortamda giivenligi saglamak
amaciyla bir bilgi ya da unsuru sifrelemek veya desifre
etmek i¢in yararlanilan sayisal karakterler dizisi seklinde
ifade miimkiindiir. Burada sifrelemek i¢in agik anahtar,
desifre etmek icin ise gizli anahtar kullanilir (Gokgiil,
2014, s. 66). Hem isletmeler hem de kullanicilar
kendilerine ait bilgilere bagkalarinin erismesini ve
kullanmasini istemez.

Ayrica e-ticaret islemlerinin giivenligini artirmak
amaciyla ve agirlikli olarak da finansal konularda 3D
Giivenlik Sistem (3D Secure) kullanildigini sdylemek
miimkiindiir. 3D Giivenlik sistemi e-ticaret islemlerinin
giivenliginin artirilmasi amaciyla Visa ve Master Card
tarafindan gelistirilmis bir sistemdir ve agirlikli olarak
bankalar tarafindan kullanilir. Bu noktada elektronik
imzanin biyometrik fotograf, parmak izi, gdz mercegi

veya ses Ozelligi gibi degisik teknolojiler kullanilarak
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hazirlanmasina karsin e-ticarette genellikle sayisal
imzanin kabul gordiiglinii soylemek miimkiindiir.

Bilgi giivenliginin saglanabilmesi i¢in iizerinde
durulan teknik Onlemlerin yani sira, yonetsel ve yasal
onlemlerin  (kurallar, cezalar, yaptinmlar vb),
standartlarin (ISO 27001,0rtak Kriterler vb.) ve insan
unsurunun da goz Oniline alinmast gerekir. Bilgi
giivenliginin saglanabilmesi i¢in bilgi sistemlerinin,
gizlilik, bitiinliik ve erisilebilirlik gibi temel gilivenlik
bilesenlerine sahip olmasi biiyiilk bir énem arz eder.
Bunun yaninda bu ii¢ temel bilesene, kimlik tespiti,
giivenirlik ve inkar edememe gibi alt bilesenleri de
eklenebilir (Tekerek, 2008, ss. 132-133). Giivenli bir e-
ticaret uygulamasinin gergeklestirilebilmesi amaciyla
gerekli altyapmin kurulmasi gereklilik arz etmektedir.
Uygulamada tiiketicilere giivenlikli uygulamas: saglayan
sitelerin e-ticaret ve alis veris agisindan daha ¢ok tercih

edildigi goriilmektedir.

Genellikle ¢ogu aligveris sitesi diinyanin en biiyiik
sertifika ve giivenlik otoritesi Verisign veya Globalsign

sertifikalarmi almistir. Ticari faaliyetlerde SSL veya EV
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SSL sertifikalar1 da kullanilmaktadir. EV (Extended
Validation) genisletilmis onaylama anlamina
gelmektedir. E-ticaretin yogun bir sekilde yapildigir pek
cok lilkede ticari faaliyette bulunan aligveris sitelerinin
neredeyse tamami 128 bitlik Rapid SSL giivenlik
sertifikasin1  kullanmaktadir. SSL  giivenlik alaninda
gonderilen bilgiler, ¢cok siradan goriinen, fakat gercekte
coziilmesi imkansiz olan bir kodlama ile sifrelenir. Bu
sistemde, yapilan sifreleme islemiyle sanal ortamdaki
bilgilerin bagkalar1 tarafindan ele gecirilmesi imkéansiz
hale getirilir ve sifrelenen bu bilgi, sadece sifreyi bilen
diger uctaki ag sunucusu tarafindan ¢oziiliip anlamli bir
bilgi haline getirilerek kullanilabilir (Gokgiil, 2014, s.
63). Bu tur uygulamalarda kullanicilarin
bilgilendirilmeleri ve telefona gelen onay kodlar1 vb.

uyarilara dikkat etmeleri gerekmektedir.
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SONUC

Teknolojide meydana gelen hizli gelisme ve
degismeler, ticari faaliyetlerin yapisinin degismesine
neden olmus, bu siiregte yliz yiize gerceklestirilen ticari
faaliyetlerin yerini internet {lizerinden gergeklestirilen e-
ticaret almigtir. Elektronik ticaret sayesinde kiiresellesme
stireci hizlanmis, ticari acidan lilkeler arasindaki sinirlar
ortadan kalkmis, pazar yapist degiserek tiim diinya
reticiler i¢in bir pazar yeri haline gelmis, bu durum
iiretim tekniklerinin degisiklik gdstermesine ve de iiretim
hacminin artmasina neden olmustur. Ayrica bu siirecte
tilketiciler de ihtiyag duyduklari iiriinii zahmetsizce,
cesitli alternatifleri kolaylikla karsilagtirarak ve smirli bir
pazara bagh kalmaksizin diledikleri iilkeden aligveris
yapabilme imkanina kavugmustur. Buna karsin iiretilen
iriiniin denenmeden satin alinmak zorunda olunmasi,
siparis verilen mal ile teslim edilen malin ayni kalitede
olmamasi, buna bagli olarak iade masraflarinin ve de
yasal sorunlarin ortaya ¢ikmasi, son olarak da e-ticaret
yapilir iken karsilagilmast muhtemel giivenlik sorunlari

ve yapilan ticaretin vergilendirilmesi ile ilgili olarak
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yasanan sorunlar ise e-ticaret siirecinde karsilagilan
olumsuzluklar1 olusturmaktadir. Bu ifadelerden de
anlasilacag lizere e-ticaretin gerek tiiketicilere gerekse de
ireticilere sagladig bir takim avantajlar ve dezavantajlar
bulunmaktadir.

Pek cok avantaj ve dezavantaja sahip olan e-
ticaretin birtakim sosyal ve ekonomik etkileri yaninda
uluslararas1 ticaret iizerinde de Onemli etkileri
bulundugunu soylemek mimkiindiir. Kiiresellesme
siirecini hizlandiran ve ticari acidan iilkelerin karsilikli
etkilesimlerini artiran e-ticaretin kars1 karsiya oldugu
sorunlarin ortadan kaldirilarak saglikli  bir sekilde
biiyliyebilmesi i¢in uluslararasi boyutta bir takim yasal
diizenlemelere ve ¢esitli  giivenlik  tedbirlerinin
alinmasina ihtiya¢ bulunmaktadir. Giiniimiizde e-ticaret
hacmindeki artigsa paralel olarak artis gosteren giivenlik
sorununa yonelik olarak alinmasi gereken Onlemler
konusunda 6nemli bir ilerleme saglanmistir. Ancak sz
konusu Onlemlerin daha da artirilmasinda fayda vardir.
Her ne kadar ticaretin gerceklesme siirecinde bir takim
onemli dezavantajlara sahip olsa da giiniimiizde e-

ticaretin, uluslararasi ticaret hacmini artmasina olanak
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saglayan, uluslararast ticareti hizlanmasina katkida
bulunan ve {ilkelerin ekonomik ag¢idan kalkinmasinda
etkisi bulunan kiiresel bir olgu haline geldigini sdylemek

miumkindiir.
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8.BOLUM

TURKIYE’ DEKI BORSA YATIRIM
FONLARININ PERFORMANS
OLCUM YONTEMLERI ILE
DEGERLENDIRILMESI

FERIT KARAHAN!

'Dr. Ogr. Uyesi Dumlupinar Universitesi IIBF Uluslararasi Ticaret
ve Finansman Boliimi
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I. GIRiS

Borsa yatirim fonu, borsa yatirim fonu esaslar
tebliginde “katilma belgeleri borsa pazarlarinda islem
goren, fonun olusturulma siirecine dogrudan katilan
yetkilendirilmis ~ katilimcilarin =~ fon  portfOyliiniin
kompozisyonunu yansitacak sekilde, portfoyde yer alan
menkul kiymet ve nakdi bir araya getirerek karsiliginda
fon katilma belgesi alabildigi ya da s6z konusu
kurumlarin en az asgari islem birimine tekabiil eden fon
katilma belgelerini saklamaci kurulusa iade edip
karsiliginda fonun icindeki menkul kiymetlerin payina
diisen kismini alabildigi, riskin dagitilmasi ilkesi ve
inangli miilkiyet esaslarima gore portfoy isletmek
amaciyla kurulan malvarligidir” seklinde tanimlanmigtir.
Geligmis iilkelerin sermaye piyasalarinda alternatif bir
yatirim araci olarak ortaya ¢ikan borsa yatirim fonlari,
ozellikle 2000 yilindan itibaren tiim diinyada hizla
yayginlasmaya baslayan bir fon tiiriidiir. Ulkemizde ise
ilk olarak 2005 yilinda faaliyet gostermeye baslayan
borsa yatirim fonlari, yatirimeilar i¢in Onemi gitgide

artan bir alternatif olmustur. 2005 yilindan bugiine
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gelindiginde 9 adet borsa yatirnm fonunun faaliyet
gosterdigi ve bu saymin gilin gectikce artacagr da
beklenmektedir. En basit anlamiyla borsa yatirim fonlar1
menkul kiymetler borsalarinda aynen bir hisse senedi gibi
alinip satilabilen (iglem goren) fonlardir. Borsa yatirim
fonlar1 yatirrm fonu, yatinm ortakligt ve bir hisse
senedinin Ozelliklerinin bir araya gelmesi seklinde de
diistiniilebilir. Bu o6zelliklerinden dolay1, dogduklar1 yer
olan A.B.D. piyasalarinda o6zellikle vergi ve yonetim
masraflar1 agisindan belli avantajlar1 ancak ayn1 zamanda
da komisyonlar agisindan da bazi dezavantajlari

bulunmaktadir.

Borsa yatirim fonlar1 her ne kadar agik uglu
yatirim fonlar1 olarak kurulmus olsalar da, onlardan farkl
olarak, giin icerisinde (borsa seanslar1 siiresince) gercek
zamanl olarak alimip satilabilirler. Borsa yatirim fonlar1
aynt zamanda Odiing islemlerine ve aciga satig
islemlerine de konu olabilirler veya kredili olarak da
satin almabilirler. Kisacas1 hisse senedi borsalarinda
yapilabilen her islem borsa yatirim fonlar1 ile de aynen

yapilabilir.
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Calisma iilkemizde iglem gdren borsa yatirim
fonlarmin performanslarim1  degerlendirmek amaciyla
gerceklestirilmistir. Bu calismada iilkemizde 17 Ocak
2009 tarihi itibariyle IMKB biinyesinde islem géren 9
adet borsa yatirim fonundan 7 sinin 010cak 2008 ve 14
Ocak 2009 tarihleri arasinda giinliik fiyat hareketlerini
Sharpe orani, Treynor performans olgiitii, M? performans
olglitii ve Jensen alfast ile IMKB 100 endeksi
kapsaminda bir degerlendirilmesi yapilmigtir. Bu
degerlendirmelere referans olabilecek diger Olgiitler
olarak her bir portfdyiin donemsel getirileri, standart
sapma ve beta degerleri kullanilarak bu portfoylerin veya
endekslerin performanslari degerlendirilmeye

caligtlmistir.

Bu makalede oncelikle borsa yatirim fonlarinin
ilgili c¢aligmalar iizerine literatlir taramasi yapilarak;
calisma i¢in kullanilan portfoy performans Olgiitleri
hakkinda teorik bilgiler verilmis, ¢calismanin devaminda
veri ve yontem anlatilmistir. Dordiincii boliimde ampirik
sonuclar sunularak son bdliimde g¢aligmanin sonuglart

Ozetlenmis ve degerlendirilmistir.
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II. LITERATUR INCELEMESI

Borsa yatirim fonlarinin 1990°hi yillarda ilgi
gérmesi nedeni ile ¢aligmalar genel anlamda bu fonlarin
ilk islem gormeye bagsladigr {ilkelerde 2000 yili
sonrasinda  yapilmistir.  Ulkemizde borsa yatirim
fonlarmin 2005 yilinda islem goérmeye baslamasindan

dolay1 konuyla ilgili calisma ¢ok fazla yer almamaktadir.

Rasmussen (2002) uzun donemli yatirim amactyla
endeks yatirim fonlari ve borsa yatirnm fonlarinin
performanslarint  maliyet ve  fayda  acisindan
karsilagtirmistir. Bu  karsilagtirmalar1  masraflar, kar
dagitimi, aktif yonetim sekli, sermaye kazang¢ dagilimi ve
islem maliyeti yonlerinden ele almigtir. Arastirma sonucu
olarak borsa yatirim fonlarinin bu c¢er¢evede daha etkin

bir yatirim araci oldugunu ortaya koymustur.

Kuo ve Mateus (2006) c¢aligmalarinda S&P 500
endeksi ile 20 iShares MSCI borsa yatirim fonunun
2001-2006 yillar1 arasinda, performans ve istikrarini
sharpe, treynor ve sortino oranlarin1 kullanarak

arastirmigtir. Calismalarinda borsa yatirnm fonlarinin
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performansiin endeks performanslarindan daha olumlu
oldugu sonucuna varmistir. Diger bir sonug olarak borsa
yatirrm fonlarmin  getirilerinin  istikrarli  oldugunu

gozlemlemistir.

Harper, Madura ve Schnusenberg (2004)
caligmalarinda kapali u¢lu yatirnm fonlar1 ile borsa
yatirim fonlarimin risk ve getiri performanslarini 1996-
2001 yillar1 araliginda incelemistir. Ortalama getiri ve
Sharpe degerlerinin borsa yatirim fonlarinin kapali uglu
yatirim fonlarina daha yiiksek olustugunu g¢aligmasinda
ortaya koymuslardir. Bunun yani sira ulastiklar1 bir diger
sonu¢ kapali uglu yatirim fonlarimin alfa degerlerinin
negatif oldugudur. Borsa yatirim fonlarinin uluslararasi
cesitlendirme ile daha yiiksek getiri sundugu diger bir

sonug olarak bulunmustur.

Rompotis (2003) calismasinda 2001-2002 zaman
periyodunda borsa yatirim fonlar1 ile indeks fon
performanslarint ortalama getiri ve ortalama risk
seviyeleri acgisindan endeksin getirileri ile karsilastirmais.

Endeksi takip etme durumlarini ortalama getiri ve masraf

312



oranlar1 agisindan bir karsilagtirma yapmis borsa yatirim
fonlarimin endeksi daha siki bir korelasyonla takip ettigini
fakat endeks fonlarin takip kabiliyetinin daha kisa

stirdiigiinii vurgulamistir.

Alexander ve Barbosa (2008) calismalarinda
Amerikada iglem goren 4 biiyiik borsa yatirim fonunun
hedging performanslarini ve minimum varyans hedge
oranlarin1 incelemistir. Sonu¢ olarak etkin hedging
performansiin negatif carpiklik ve asir1 basik degerli
borsa  yatinim  fonu  portfdylerinden  kacinarak

olusturuldugunu ortaya koymustur.

Richie ve Madura (2006) calismalarinda
Amerika’da islem goren QQQ borsa yatirim fonunun
icerdigi hisse senetlerinin fonun likiditesine ve risk
durumuna etkisini incelemisleridir. Bu anlamda yapilan
calismada icerdigi hisse senetlerindeki risk ve likidite
durumundaki herhangi bir degisikligin fonun risk ve
likidite durumunu da aym1 yonde etkiledigi sonucuna

varmistir.
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Elton vd. (2002) S&P 500 endeksini takip eden
borsa yatirnm fonunun gilinliik islem hacminin
belirleyicilerini aragtirmaktadirlar. Calismada giinliik
oynaklik ve bir glin Oncesinin hatali fiyatlama orani
olmak {izere iki belirleyici s6z konusudur. Her iki
belirleyen de giinliikk islem hacmi ile %1 anlamlilik
diizeyinde pozitif olarak iliskilidirler. Giinliik oynaklik ve
bir glin Oncesinin hatali fiyatlama orani arttik¢a ilgili
borsa yatirim fonunun gilnlik islem hacmi de
artmaktadir. Bu iki belirleyen giinliik islem hacminin

%352’sini aciklamaktadir.

Yildiz (2005) calismasinda A tipi yatirim
fonlarnin ~ performanslarni  IMKB  ve  kurumsal
yoneticiler dernegi tarafindan ortaya konan fon endeksi
bazinda degerlendirmistir. Degerlendirmede portfoy
performans degerlendirme Olgiitlerini kullanan Yildiz,
IMKB endeksi bazinda fonlarin performanslarinin diisiik
ciktig1 fon endeks bazinda ise fonlarin performanslarinin
goreli olarak daha yiiksek oldugunu gozlemlemistir. Fon

performanslarinin siirekliligine iligkin degerlendirmede
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ise gelecek performansin ge¢mis performansin bir

yansimasi olacagi yoniinde sonuglara ulagmigtir.

Doganay (2002) calismasinda hisse senedi yatirim
fonlarmin derecelendirilmesinde kullanilabilecek birgok
kriterli karar verme yaklasimi olan ideal noktalarla ¢ok
boyutlu agirliklandirma yontemi ile 36 aylik verisi olan 8
hisse senedi yatirim fonunu derecelendirmistir. Bu
calismada Doganay performans Olglitlerinden jensen
alfasi, sharpe orani ve sortino oranini ve treynor oranini

kullanarak 8 hisse senedi fonunu degerlendirmistir.

Kayali (2007) c¢alismasinda borsa yatirim
fonlarinda hatali fiyatlama ve arbitraj firsatlarmi dow
jones Istanbul 20 borsa yatinm fonu cercevesinde
degerlendirmis, analiz sonucunda hatali fiyatlama
degerinin ve oraninin istatistiksel olarak anlamli
olmasina ragmen frekans degerleri ¢ercevesinde onemli
olmayabilecegi vurgulamigtir. Dow Jones Istanbul 20
borsa yatirim fonunun piyasasinin takip ettigi endeksteki

yiiksek ve diisiik oynaklig1 ayirt edemedigini belirtmistir.
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III. KULLANILAN YONTEMLER

Portfoy performansinin 6l¢iimii konusunda genel
kabul gormiis yaklasimlardan ¢alisma kapsaminda
degiskenligin 0diilii olarak bilinen Sharpe orani,
oynakligin 06diili olarak bilinen Treynor performans
olgiiti, M? performans olgiitii ve Jensen alfasi

kullanilmistir.
(1) Sharpe Orani

Sharpe, fonlarin gosterdikleri farkll
performanslar1 ortaya koyabilmek icin, artik getiriyle bu
getiriyi elde edebilmek icin katlanilan ve standart
sapmayla oOlciilen riskin kargilagtirllmasina dayanan bir
olgiit gelistirmistir. (Yildiz, 2005:188) Sharpe orani
Birim risk bagina portfoylin sagladigi artik getiriyi
gosteren Sharpe oraninda artik getiri ifadesi risksiz getiri
ile portfoy getirisi arasindaki farktir. (Sharpe, 1994:49)
Bu olgiite iliskin oran asagidaki gibidir. Sharpe oraninin
yiksek ¢ikmasi incelenen portfoyiin performansi

hakkinda istenen durumdur.
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R, - R
Sharpe Orani = .

o,

(2) Treynor Orani

J. Treynor tarafindan gelistirilen ve oynakligin
odiilii olarak da bilinen Treynor Olgiitiiniin arkasindaki
prensip, Sharpe oranindaki toplam riskin yam sira
sistematik olmayan riski elimine edebilme 6zelligidir. Bu
anlamda treynor oraninda her bir portfGyiin betast
performans Ol¢iitli olarak kullanilir. Treynor orani
asagidaki gibi ifade edilebilmektedir:. Treynor orani ne
kadar yiiksekse portfoyde o derece olumlu performans

sergilemistir.

R-R
Treynor Oran1 = '
B,

(3) M2 Performans Olgiitii

F. Modigliani ve L. Modigliani (1997) tarafindan
gelistirilen M? Performans Olgiitinde ise Sharpe

Oraninda oldugu gibi risk olgiitli olarak toplam risk veya
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standart sapma kullanilmaktadir. Sharpe oranindan farkli
olarak M? olgiitiinde degerlendirmeye risksiz getiri ilave
edilerek elde edilen diizeltilmis getiri piyasa ile
karsilastirilmaktadir. M? performansin 6l¢iitiiniin formiile
edilmis sekli asagidaki gibidir. Formiilde on ifadesi
piyasa portfOyiiniin standart sagmasini ifade etmektedir.
R, —R,

M2 Performans Olgiitii = R, + P—xam

O

(4) Jensen Alfas1

Michael C. Jensen’in 1968’de yaptig1 calismasi
ile finans literatiirline “Jensen’in Alfa”s1 olarak giren
olgiit, yatirnm fonlarinin degerlemesinde kullanilan diger
bir yontemdir. Jensen oOl¢iitli, portfoyiin performansini
tek bir degerle, “Finansal Varlik Pazar Dogrusu”’ndan
sapma derecesiyle Olgmiistiir. Portfoylin gerceklesen
getirisi ile elde edilmesi beklenen getiri arasindaki farktir
ve “o 7 olarak adlandirilmaktadir. Jensen o6lg¢iiti,

asagidaki sekilde ifade edilebilir. Jensen indeksi fon

yoneticisinin fonun riske gore diizeltilmis beklenen
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getirisinden daha yiiksek bir getiri elde etme kabiliyetini
Olcer. (Jensen, 1968) Jensenin alfa Ol¢iitii asagidaki
gibidir. Alfa degerinin yiiksek ¢ikmast portfoy

performansi agisindan istenen durum olarak goriilebilir.

Jensen ¢ =R, — lR_f‘ + ﬂ(Rm —-R, )J

IV. VERI SETI

Bu ¢alismada veri olarak borsa yatirim fonlarinin
kapans fiyatlart 17 Ocak 2009 tarihi itibariyle IMKB fon
pazarinda iglem goren 9 adet borsa yatirim fonundan 7
sinin giinliik kapanig fiyatlar1 kullanilmistir. Veri seti 1
Ocak 2008 tarihi ile 14 Ocak 2009 tarihine kadar olan
zaman siiresini kapsamaktadir. Bu iki tarih arasinda 260
islem giinii bulunmaktadir. Anlasildig1 gibi veri setinde
260 giine ait kapanig fiyatlar1 bulunmaktadir. Veriler
SPK nin web sitesinin menkul kiymet yatirim fonlarmin
giinliik istatistikleri kismindan derlenmistir.
(http://www.spk.gov.tr/apps/MutualFundsPortfolioValue
s/FundsInfos.aspx?ctype=T)
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Portféy performans Olciitleri ile analizlerin
yapilabilmesi ic¢in karsilagtirmada kullanilabilecek ve
piyasa risk getirilerini temsil eden gosterge bir portfoyiin
belirlenmesi adma IMKB 100 verileri borsa endeksi
olarak belirlenmistir. IMKB 100 endeksine ait veriler ise
TCMB’nin web sitesinden derlenmistir.
(http://www.tcmb.gov.tr) Degerlendirmenin
yapilabilmesi i¢in bir diger faktor ise risksiz getiri olarak
degerlendirilecek bir oranin belirlenmesidir. Bu anlamda
ilgili doneme ait 3 ve 6 aylik hazine bonolarinin getirisi
ve 21 aylik tahvil getirilerinin agirlikli ortalamasi olarak
alinmis, y1l bazinda her aym oranlar1 da yine aritmetik
ortalama degeri ile ifade edilerek uygulanmistir.
Caligmada bu oran hazine ve dis ticaret miistesarliginin
internet sayfasindan elde edilmigtir.
(http://www.hazine.gov.tr) Yillik bilesik getiri oranlar
asagidaki formiill araciligi ile giinliik getirilere

dontstirilmiistiir.
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— 365 _
" 1/1+rﬁ 1

;= Giinliik risksiz faiz oran1 ifadesi
r= Y1llik risksiz faiz orani ifadesi

Analiz kapsaminda incelenen borsa yatirim
fonlarina (DJIST, SMIST, DJIMTR, GOLDIST, FTSE,
NFIST ve SPTUR) ilisin veriler her bir borsa yatirim

fonunun ilgili web sitesinden alinmastir.
V. ANALIZ SONUCLARI

Oncelikle iilkemizde islem gdéren borsa yatirrm
fonlarmin giinliik ortalama getirileri, standart sapma
degerleri ve her bir fonun baz alinan endeks olan IMKB
100 e gore olusturulan betalar1 analiz edilmistir. Calisma
kapsaminda incelenen borsa yatirnrm fonlarinin ve
gosterge endekslerinin ortalama getiri ve risk degerleri

Tablo 1’da gosterilmistir.
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Ortalama

Giinlitk | Standart
Fon Ismi Getiri (%) |Sapma | Beta
DJIMTR -0,088 [ 0,01159| 0,11698
DJIST -0,099 | 0,01257 | 0,38641
FTSE 0,015 | 0,00081 | 0,01400
GOLDIST 0,033 | 0,00576 | -0,08048
NFIST -0,099 | 0,01005 | 0,34723
SMIST -0,174 | 0,01403 | 0,47849
SPTUR -0,111 | 0,01241 | 0,44765
IMKB 100 Endeksi -0,028 | 0,00264 | 1,00000
Risksiz Getiri 0,8216

Tablo 1: Tiirkiye’ deki borsa yatirim fonlari ve IMKB
100 iin giinliik getirileri, standart sapma ve beta degerleri

tablosu

Tablodan da goriildiigii lizere ele alinan dénemde
FTSE ve GOLDIST borsa yatirim fonlar1 haricindeki
borsa yatirim fonlarinin getiri degerleri negatif olarak
olusmustur. Bunun nedeni olarak FTSE nin igeriginin

DIBS lerden olusmasi ve GOLDIST in igeriginin de altin
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fiyatlarindan olugmasi olarak belirtilebilir. Diger yatirim
fonlarinin iceriginde hisse senetleri bulunmasi IMKB ile
ayn1 yonde hareket etmelerine yol agmis, negatif getiri
olusmustur. Riskliligine gore degerlendirildiginde ise
SMIST en yiiksek standart sapma degerine sahiptir ve en
riskli yatirnm fonu olarak gbze carpmaktadir. SMIST
yatirrm fonunu risk agisindan DJIST, SPTUR ve
DJIMTR takip etmektedir. En diisiik risk diizeyi ise yine
FTSE ve GOLDIST te goriilmektedir. Beta acisindan ise
SMIST en yiiksek degere ulasmis, SPTUR ve DJIST onu
izlemistir. GOLDIST borsa yatirrm fonu iceriginden
dolayr IMKB 100 endeksinden ters ydnde bir hareket

izlemistir.
Sharpe Oram | Treynor Oram Jensen Alfasi M? oram

DJIMTR -0,78483 -0,07779 0,00722 0,00614
DJIST -0,73227 -0,02382 0,00493 0,00628
FTSE -9,90748 -0,57646 0,00810 -0,01798
GOLDIST -1,36859 0,09802 0,00890 0,00460
NFIST -0,91577 -0,02650 0,00526 0,00579
SMIST -0,71009 -0,02082 0,00415 0,00634
SPTUR -0,75133 -0,02083 0,00441 0,00623
IMKB -3,21394 -0,00850 -0,00028
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Tablo 2: Tiirkiye’ deki borsa yatirim fonlart ve IMKB
100 in performans degerlendirme Olgiitlerine gore

hesaplanan degerleri

Tablo 2 de her bir borsa yatirim fonunun
performans degerlendirme Olgiitlerine goére olusan
degerleri goriilmektedir. Bu degerlere gore Sharpe orani
dikkate alindiginda en diisiik performansin FTSE ve
GOLDIST igin olustugu goriilmektedir. Ote yandan en
olumlu performans gosteren borsa yatirim fonlar1 ise
SMIST ve DIJIST oldugu sdylenilebilir. Ayn1 dénemde
IMKB 100 endeksinin olumlu bir yatirim tercihi olmadigi
goriilmektedir. Genel anlamda bakildiginda Sharpe
oranlart GOLDIST ve FTSE disindaki borsa yatirim
fonlarinin birbirine ¢ok yakin oldugu goriilmektedir. Bu
iki borsa yatrrm fonu haricinde kalanlar IMKB

endeksine gore daha olumlu performans sergilemislerdir.

Borsa yatirim fonlarinin betalar1 dikkate alinarak
olusturulan Treynor performans 6l¢iitiinde ise en olumlu
performansn  GOLDIST igin olustugu goriilmektedir.
Sharpe oraniyla karsilastirildiginda GOLDIST igin zit bir
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durum ortaya ¢ikmaktadir. Bunun nedeni olarak fonun
icerigi  sdylenilebilir. Igeriginin altin endeksinden
olusmasindan dolayi ilgili donemde ki altin fiyatlarinin
yiikselisinden etkilendigi sdylenilebilir. Ote yandan
treynor Ol¢iitii agisindan en diisiik performans FTSE igin
olustugu goriilmektedir. igerik olarak hisse senedi iceren
portfoylerden en yiiksek performanst ise SMIST
gostermistir. Genel olarak hisse senedi igerigine sahip
olan portfdylerin performanslar1 yine birbirine yakin

degerlerde ¢ikmustir.

Borsa yatirim fonlarinin performanslariin Jensen
alfasina gore degerlendirildiginde en iyi performanslarin
GOLDIST ve FTSE icin olustugu goriilmektedir. igerigi
hisse senedi olan portfoylerin alfalarinin da birbirine
yakin oldugu goriilmekle beraber en iyi performansin
DJIMTR tarafindan gerceklestirildigi goriilmektedir. En
diisiik alfa ise SMIST i¢in olusmustur.

Son olarak M? oranlarma bakildiginda IMKB ve
FTSE nin negatif degerlerde olustugu goriilmektedir. En
iyi performans ise SMIST tarafindan gergeklestirilmistir.
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M? ye gore bir siralama yapildiginda sharpe orani ile
ortaya c¢ikan sonuglarla ayni siralamanin olustugu
goriilmektedir. FTSE haricindeki borsa yatirim fonlarinin

performanslari birbirine yakin degerlerde olusmustur.
VL. SONUC VE DEGERLENDIRME

Bu ¢alismada IMKB de islem goren 7 adet borsa
yatirim fonunun performans degerlendirme Olgiitleri ile
01.01.2008 ile 01.14.2009 tarihleri arasinda gosterdikleri
performans ortaya degerlendirilmistir. Degerlendirme
sonucunda FTSE ve GOLDIST borsa yatirim fonlarinin
performanslarinin diger borsa yatirim fonlarina gére daha
yiiksek getiri sagladigt sOylenilebilir. Bu
degerlendirmelerde dikkate alinmasi gereken nokta borsa
yatirrm fonlarin igerigi ile ilgilidir. Arastirmada
kullanilan borsa yatirim fonlarindan FTSE nin ve
GOLDIST in iceriginde hisse senedi bulunmamaktadir.
FTSE devlet i¢ bor¢lanma senetlerinden olugsmaktayken
GOLDIST ise altin endeksinden olusmaktadir. Bu
yiizden ilgili donemde diger yatirim fonlarma gore

performanslar1 farklilik gostermistir. Analizin yapildigi
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donemde boga yonelimli bir piyasa bulunmasindan
dolay1 FTSE ve GOLDIST, IMKB ve diger borsa yatirim
fonlarindan farkli yonde hareket etmislerdir diger borsa
yatirim fonlar1 ise IMKB ile aym1 yonde hareket
etmislerdir. Bu calismada elde edilen diger bir sonug ise
hisse senedi portfdylerinden olusan borsa yatirim
fonlarinin IMKB endeksi ile birbirlerine yakin sonuglar
vermesidir. Yani piyasa endeksi ile ayni yonde yakin

degerlerle hareket etmeleridir.
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